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Tujuan Instruksional Umum (TIU):
 Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan memiliki penge-
tahuan dan pemahaman tentang fenomena yang berkembang 
seputar intellectual capital dan teori-teori yang mendukung 
fenomena tersebut.
Tujuan Instruksional Khusus (TIK):
 Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan dapat:
a. Menceritakan fenomena yang berkembang tentang intellec-
tual capital;
b. Menjelaskan konsepsi dalam teori stakeholder terkait de-
ngan fenomena intellectual capital;
c. Menjelaskan konsepsi dalam teori legitimasi terkait dengan 
fenomena intellectual capital. 
PendahuluanBab 1
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A.  Fenomena tentang Intellectual Capital
Sejak tahun 1990-an, perhatian terhadap praktik pengelolaan 
aset tidak berwujud (intangible assest) telah meningkat secara dramatis 
(Harrison dan Sullivan, 2000). Salah satu pendekatan yang digunakan 
dalam penilaian dan pengukuran intangible assest tersebut adalah in-
tellectual capital (IC) yang telah menjadi fokus perhatian dalam berba-
gai bidang, baik manajemen, teknologi informasi, sosiologi, maupun 
akuntansi (Petty dan Guthrie, 2000; Sullivan dan Sullivan, 2000).
Munculnya “new economy”, yang secara prinsip didorong oleh 
perkembangan teknologi informasi dan ilmu pengetahuan, juga telah 
memicu tumbuhnya minat dalam intellectual capital (Petty dan Gu-
thrie, 2000; Bontis, 2001). Salah satu area yang menarik perhatian 
baik akademisi maupun praktisi adalah yang terkait dengan kegunaan 
IC sebagai salah satu instrument untuk menentukan nilai perusahaan 
(Edvinsson dan Malone, 1997; Sveiby, 2001).  Hal ini telah menja-
di isu yang berkepanjangan, dimana beberapa penulis menyatakan 
bahwa manajemen dan sistem pelaporan yang telah mapan selama 
ini secara berkelanjutan kehilangan relevansinya karena tidak mampu 
menyajikan informasi yang esensial bagi eksekutif untuk mengelola 
proses yang berbasis pengetahuan (knowledge-based processes) dan 
intangible resources (Bornemann dan Leitner, 2002).
Selama ini, pembedaan antara intangible assets dan IC telah di-
samarkan ke dalam pengertian intangible yang keduanya dirujuk pada 
istilah goodwill (APB, 1970; ASB, 1997; IASB, 2004). Hal ini dapat 
ditelusuri pada awal tahun 1980-an ketika catatan dan pemahaman 
umum tentang nilai intangible, biasanya diberi nama goodwill, mulai 
tampak dalam praktek bisnis dan akuntansi (IFA, 1998). 
Dalam penelusuran praktek pencatatan intangible tersebut, 
Guthrie et al. (1999) dan IFA (1998) menemukan bahwa akuntansi 
tradisional tidak dapat menyajikan informasi tentang identifikasi dan 
pengukuran intangibles dalam organisasi, khususnya organisasi yang 
berbasis pengetahuan. Jenis intangible baru seperti kompetensi kar-
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yawan, hubungan dengan pelanggan, model-model simulasi, sistem 
administrasi dan komputer tidak diakui dalam model pelaporan ma-
najemen dan keuangan tradisional. Bahkan dalam prakteknya, bebera-
pa intangible tradisional, seperti pemilikan merek, paten dan goodwill, 
masih jarang dilaporkan di dalam laporan keuangan (IFA, 1998; IASB, 
2004). Kenyataannya, IAS 38 tentang Intangibles assets melarang peng-
akuan merk yang diciptakan secara internal, logo (mastheads), judul 
publikasi, dan daftar pelanggan (IASB, 2004). 
Di Indonesia, fenomena IC mulai berkembang terutama setelah 
munculnya PSAK No. 19 (revisi 2000) tentang aktiva tidak berwujud. 
Meskipun tidak dinyatakan secara eksplisit sebagai IC, namun lebih 
kurang IC telah mendapat perhatian. Menurut PSAK No. 19, aktiva ti-
dak berwujud adalah aktiva non-moneter yang dapat diidentifikasi dan 
tidak mempunyai wujud fisik serta dimiliki untuk digunakan dalam 
menghasilkan atau menyerahkan barang atau jasa, disewakan kepada 
pihak lainnya, atau untuk tujuan administratif (IAI, 2002). 
Paragraph 09 dari pernyataan tersebut menyebutkan beberapa 
contoh dari aktiva tidak berwujud antara lain ilmu pengetahuan dan 
teknologi, desain dan implementasi sistem atau proses baru, lisensi, 
hak kekayaan intelektual, pengetahuan mengenai pasar dan merek 
dagang (termasuk merek produk/brand names). Selain itu juga ditam-
bahkan piranti lunak komputer, hak paten, hak cipta, film gambar hi-
dup, daftar pelanggan, hak pengusahaan hutan, kuota impor, warala-
ba, hubungan dengan pemasok atau pelanggan, kesetiaan pelanggan, 
hak pemasaran, dan pangsa pasar.
Meskipun PSAK 19 (revisi 2000) yang di dalamnya secara im-
plisit menyinggung tentang IC telah mulai diperkenalkan sejak tahun 
2000, namun dalam dunia praktek IC masih belum dikenal secara luas 
di Indonesia (Abidin, 2000). Menurut Abidin (2000), perusahaan-pe-
rusahaan di Indonesia cenderung menggunakan conventional based 
dalam membangun bisnisnya, sehingga produk yang dihasilkannya 
masih miskin kandungan teknologi. Di samping itu perusahaan-peru-
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sahaan tersebut belum memberikan perhatian lebih terhadap human 
capital, structural capital, dan customer capital. Padahal semua ini 
merupakan elemen pembangun IC perusahaan (Sawarjuwono dan Ka-
dir, 2003).  
B.  Teori yang Mendukung
Terdapat dua teori yang sangat erat terkait dengan Intellectual 
Capital, yaitu stakeholder theory dan legitimacy theory. Kedua teori 
ini merupakan teori yang paling tepat untuk mendasari kajian di bi-
dang IC (Guthrie et al., 2006). Menurut Deegan (2004), teori stakehol-
der erat kaitannya dengan teori legitimacy. Keduanya menjelaskan 
alasan pengungkapan suatu informasi oleh perusahaan dalam lapor-
an keuangan. Kedua teori tersebut juga dapat dijadikan dasar dalam 
menjelaskan hubungan antara kinerja IC dengan kinerja keuangan pe-
rusahaan.
B.1   Stakeholder Theory
Istilah stakeholder dalam definisi klasik (yang paling sering diku-
tip) adalah definisi Freeman dan Reed (1983, h.91) yang menyatakan 
bahwa stakeholder adalah:
“any identifiable group or individual who can affect the 
achievement of an organisation’s objectives, or is affected by 
the achievement of an organisation’s objectives”. 
Berdasarkan teori stakeholder, manajemen organisasi diha-
rapkan untuk melakukan aktivitas yang dianggap penting oleh stakehol-
der mereka dan melaporkan kembali aktivitas-aktivitas tersebut pada 
stakeholder. Teori ini menyatakan bahwa seluruh stakeholder memiliki 
hak untuk disediakan informasi tentang bagaimana aktivitas organisasi 
mempengaruhi mereka (sebagai contoh, melalui polusi, sponsorship, 
inisiatif pengamanan, dll), bahkan ketika mereka memilih untuk tidak 
menggunakan informasi tersebut dan bahkan ketika mereka tidak da-
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pat secara langsung memainkan peran yang konstruktif dalam kelang-
sungan hidup organisasi (Deegan, 2004). 
Lebih lanjut Deegan (2004) menyatakan bahwa teori stakehol-
der menekankan akuntabilitas organisasi jauh melebihi kinerja keuang-
an atau ekonomi sederhana. Teori ini menyatakan bahwa organisasi 
akan memilih secara sukarela mengungkapkan informasi tentang ki-
nerja lingkungan, sosial dan intelektual mereka, melebihi dan di atas 
permintaan wajibnya, untuk memenuhi ekspektasi sesungguhnya atau 
yang diakui oleh stakeholder. 
Tujuan utama dari teori stakeholder adalah untuk membantu 
manajer korporasi mengerti lingkungan stakeholder mereka dan me-
lakukan pengelolaan dengan lebih efektif di antara keberadaan hubung-
an-hubungan di lingkungan perusahaan mereka. Namun demikian, 
tujuan yang lebih luas dari teori stakeholder adalah untuk menolong 
manajer korporasi dalam meningkatkan nilai dari dampak aktifitas-ak-
tifitas mereka, dan meminimalkan kerugian-kerugian bagi stakeholder. 
Pada kenyataannya, inti keseluruhan teori stakeholder terletak pada 
apa yang akan terjadi ketika korporasi dan stakeholder menjalankan 
hubungan mereka.
Teori ini dapat diuji dengan berbagai cara dengan menggunakan 
content analysis atas laporan keuangan perusahaan (Guthrie et al., 
2006). Menurut Guthrie et al. (2006), laporan keuangan merupakan 
cara yang paling efisien bagi organisasi untuk berkomunikasi dengan 
kelompok stakeholder yang dianggap memiliki ketertarikan dalam 
pengendalian aspek-aspek strategis tertentu dari organisasi. Content 
analysis atas pengungkapan IC dapat digunakan untuk menentukan 
apakah benar-benar terjadi komunikasi tersebut. Apakah perusahaan 
merespon ekspektasi stakeholder, baik ekspektasi yang sesungguhnya 
maupun yang diakui oleh stakeholder, dengan menawarkan akun IC 
yang tidak wajib diungkapkan? Pertanyaan ini telah memperoleh per-
hatian, namun kajian lebih dalam diperlukan untuk menghasilkan opi-
ni yang konklusif (Guthrie et al., 2006). 
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Dalam konteks untuk menjelaskan tentang konsep IC, teori 
stakeholder harus dipandang dari kedua bidangnya, baik bidang etika 
(moral) maupun bidang manajerial. Bidang etika berargumen bahwa 
seluruh stakeholder memiliki hak untuk diperlakukan secara adil oleh 
organisasi, dan manajer harus mengelola organisasi untuk keuntungan 
seluruh stakeholder (Deegan, 2004). Ketika manajer mampu menge-
lola organisasi secara maksimal, khususnya dalam upaya penciptaan 
nilai bagi perusahaan, maka itu artinya manajer telah memenuhi aspek 
etika dari teori ini. Penciptaan nilai (value cretion) dalam konteks ini 
adalah dengan memanfaatkan seluruh potensi yang dimiliki peru-
sahaan, baik karyawan (human capital), aset fisik (physical capital), 
maupun structural capital. Pengelolaan yang baik atas seluruh potensi 
ini akan menciptakan value added bagi perusahaan yang kemudian 
dapat mendorong kinerja keuangan perusahaan untuk kepentingan 
stakeholder.
Bidang manajerial dari teori stakeholder berpendapat bahwa 
kekuatan stakeholder untuk mempengaruhi manajemen korporasi ha-
rus dipandang sebagai fungsi dari tingkat pengendalian stakeholder 
atas sumber daya yang dibutuhkan organisasi (Watts dan Zimmerman, 
1986). Ketika para stakeholder berupaya untuk mengendalikan sum-
ber daya organisasi, maka orientasinya adalah untuk meningkatkan 
kesejahteraan mereka. Kesejahteraan tersebut diwujudkan dengan se-
makin tingginya return yang dihasilkan oleh organisasi. 
Dalam konteks ini, para stakeholder berkepentingan untuk 
mempengaruhi manajemen dalam proses pemanfaatan seluruh poten-
si yang dimiliki oleh organisasi. Karena hanya dengan pengelolaan 
yang baik dan maksimal atas seluruh potensi inilah organisasi akan 
dapat menciptakan value added untuk kemudian mendorong kinerja 
keuangan perusahaan yang merupakan orientasi para stakeholder da-
lam mengintervensi manajemen.
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B.2   Legitimacy Theory
Teori legitimasi berhubungan erat dengan teori stakeholder. 
Teori legitimasi menyatakan bahwa organisasi secara berkelanjutan 
mencari cara untuk menjamin operasi mereka berada dalam batas dan 
norma yang berlaku di masyarakat (Deegan, 2004). Menurut Deegan 
(2004), dalam perspektif teori legitimasi, suatu perusahaan  akan secara 
sukarela melaporkan aktifitasnya jika manajemen menganggap bahwa 
hal ini adalah yang diharapkan komunitas. Teori legitimasi bergan-
tung pada premis bahwa terdapat ’kontrak sosial’ antara perusahaan 
dengan masyarakat di mana perusahaan tersebut beroperasi. Kontrak 
sosial adalah suatu cara untuk menjelaskan sejumlah besar harapan 
masyarakat tentang bagaimana seharusnya organisasi melaksanakan 
operasinya. Harapan sosial ini tidak tetap, namun berubah seiring be-
rjalannya waktu. Hal ini menuntut perusahaan untuk responsif terha-
dap lingkungan di mana mereka beroperasi (Deegan, 2004).
Lindblom (1994 dalam Guthrie et al., 2006) menyarankan jika 
suatu organisasi menganggap bahwa legitimasinya sedang diperta-
nyakan, organisasi tersebut dapat mengadopsi sejumlah strategi yang 
agresif. Pertama, organisasi dapat mencari jalan untuk mendidik dan 
menginformasikan kepada stakeholdernya perubahan-perubahan pada 
kinerja dan aktifitas organisasi. Kedua, organisasi dapat mencari cara 
untuk mengubah persepsi stakeholder, tanpa mengubah perilaku se-
sungguhnya dari organisasi tersebut. Ketiga, organisasi dapat mencari 
cara untuk memanipulasi persepsi stakeholder dengan cara menga-
rahkan kembali (memutar balik) perhatian atas isu tertentu kepada isu 
yang berkaitan lainnya dan mengarahkan ketertarikan pada simbol-
simbol emosional Guthrie et al. (2006). 
Berdasarkan teori legitimasi, organisasi harus secara berkelanjut-
an menunjukkan telah beroperasi dalam perilaku yang konsisten de-
ngan nilai sosial (Guthrie dan Parker, 1989). Hal ini seringkali dapat 
dicapai melalui pengungkapan (disclosure) dalam laporan perusahaan. 
Organisasi dapat menggunakan disclosure untuk mendemonstrasikan 
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perhatian manajemen akan nilai sosial, atau untuk mengarahkan kem-
bali perhatian komunitas akan keberadaan pengaruh negatif aktifitas 
organisasi (Lindblom, 1994 dalam Guthrie et al., 2006). Sejumlah stu-
di terdahulu melakukan penilaian atas pengungkapan sukarela laporan 
tahunan dan memandang pelaporan informasi lingkungan dan sosial 
sebagai metode yang digunakan organisasi untuk merespon tekanan 
publik (Guthrie et al., 2006). 
Teori legitimasi sangat erat berhubungan dengan pelaporan 
IC dan juga erat hubungannya dengan penggunaan metode content 
analysis sebagai ukuran dari pelaporan tersebut. Perusahaan sepertin-
ya lebih cenderung untuk melaporkan IC mereka jika mereka memiliki 
kebutuhan khusus untuk melakukannya. Hal ini mungkin terjadi ke-
tika perusahaan menemukan bahwa perusahaan tersebut tidak mam-
pu melegitimasi statusnya berdasarkan tangible assets yang umumnya 
dikenal sebagai simbol kesuksesan perusahaan. Menurut Guthrie et al. 
(2006), alat terbaik untuk pengukuran pengembangan pelaporan IC, 
pada saat ini, adalah dengan  menggunakan content analysis.
Berdasarkan kajian tentang teori stakeholder dan teori legiti-
macy, dapat disimpulkan bahwa kedua teori tersebut memiliki pe-
nekanan yang berbeda tentang pihak-pihak yang dapat mempengaruhi 
luas pengungkapan informasi di dalam laporan keuangan perusahaan. 
Teori stakeholder lebih mempertimbangkan posisi para stakeholder 
yang dianggap powerfull. Kelompok stakeholder inilah yang menjadi 
pertimbangan utama bagi perusahaan dalam mengungkapkan dan/atau 
tidak mengungkapkan suatu informasi di dalam laporan keuangan. Se-
dangkan teori legitimacy menempatkan persepsi dan pengakuan pu-
blik sebagai dorongan utama dalam melakukan pengungkapan suatu 
informasi di dalam laporan keuangan.
Dalam konteks hubungan IC dengan kinerja keuangan, teori 
stakeholder lebih tepat digunakan sebagai basis utama untuk menje-
laskan hubungan IC dengan kinerja perusahaan. Dalam pandangan 
teori stakeholder, perusahaan memiliki stakeholders, bukan sekedar 
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shareholder (Riahi-Belkaoui, 2003). Kelompok-kelompok ‘stake’ ter-
sebut, menurut Riahi-Belkaoui, meliputi pemegang saham, karyawan, 
pelanggan, pemasok, kreditor, pemerintah, dan masyarakat. 
Konsensus yang berkembang dalam konteks teori stakeholder 
adalah bahwa laba akuntansi hanyalah merupakan ukuran return bagi 
pemegang saham (shareholder), sementara value added adalah ukuran 
yang lebih akurat yang diciptakan oleh stakeholders dan kemudian di-
distribusikan kepada stakeholders yang sama (Meek dan Gray, 1988). 
Value added yang dianggap memiliki akurasi lebih tinggi dihubung-
kan dengan return yang dianggap sebagai ukuran bagi shareholder. 
Sehingga dengan demikian keduanya (value added dan return) dapat 
menjelaskan kekuatan teori stakeholder dalam kaitannya dengan peng-
ukuran kinerja organisasi. 
Sedangkan teori legitimacy menjadi pijakan kedua dalam men-
dasari kajian ini. Menurut pandangan teori legitimacy, perusahaan 
akan terdorong untuk menunjukkan kapasitan IC-nya dalam laporan 
keuangan untuk memperoleh legitimasi dari publik atas kekayaan in-
telektual yang dimilikinya. Pengakuan legitimasi publik ini menjadi 
penting bagi perusahaan untuk mempertahankan eksistensinya dalam 
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Tujuan Instruksional Umum (TIU):
 Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan memiliki penge-
tahuan tentang Intangible Asset dan Intellectual Capital
Tujuan Instruksional Khusus (TIK):
Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan dapat: 
a. Menjelaskan definisi intangible asset menurut berbagai 
pendekatan regulasi;
b. Menguraikan definisi intellectual capital menurut beberapa 
ahli;
c. Menyebutkan komponen-komponen intellectual capital;
d. Melakukan pengukuran atas intellectual capital;
e. Menceritakan kronologi kontribusi signifikan terhadap peng-
identifikasian, pengukuran dan pelaporan intellectual capital;
f. Membedakan antara intangible asset dan intellectual capital.
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A.  Definisi Intangible Assets
Selama ini, terdapat ketidakjelasan perbedaan antara aktiva tidak 
berwujud dan IC. Intangibles telah dirujuk sebagai goodwill, (ASB, 
1997; IASB, 2004), dan IC adalah bagian dari goodwill. Dewasa ini, 
sejumlah skema klasifikasi kontemporer telah berusaha mengidenti-
fikasi perbedaan tersebut dengan secara spesifik memisahkan IC ke 
dalam katagori  external (customer-related) capital, internal (structu-
ral) capital, dan human capital (lihat misalnya: Brennan dan Connell, 
2000; Edvinsson dan Malone, 1997). 
Sebagian peneliti (misalnya Bukh, 2003) menyebut bahwa IC 
dan aset tidak berwujud adalah sama dan seringkali saling menggan-
tikan (overlap). Sementara peneliti lainnya (misalnya: Edvinsson dan 
Malone, 1997; Boekestein, 2006) menyatakan bahwa IC adalah ba-
gian dari aset tidak berwujud (intangible assets). 
Paragraph 08 PSAK 19 (revisi 2000) mendefinisikan aktiva tidak 
berwujud sebagai aktiva non-moneter yang dapat diidentifikasi dan 
tidak mempunyai wujud fisik serta dimiliki untuk digunakan dalam 
menghasilkan atau menyerahkan barang atau jasa, disewakan kepada 
pihak lainnya, atau untuk tujuan administratif. Definisi tersebut me-
rupakan adopsi dari pengertian yang disajikan oleh IAS 38 tentang 
intangible assets yang relatif sama dengan definisi yang diajukan da-
lam FRS 10 tentang goodwill and intangible assets. Keduanya, baik 
IAS 38 maupun FRS 10, menyatakan bahwa aktiva tidak berwujud 
harus (1) dapat diidentifikasi, (2) bukan aset keuangan (non-financial/
non-monetary assets), dan (3) tidak memiliki substansi fisik. Sementara 
APB 17 tentang intangible assets tidak menyajikan definisi yang jelas 
tentang aktiva tidak berwujud. Tabel 2.1 meringkas perbandingan 
diantara standar akuntansi tentang aktiva tidak berwujud.
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Sumber: Brennan dan Connell (2000); IAI (2002), diolah.
1 Intellectual Capital
B.   Definisi Intellectual Capital 
Ketertarikan akan IC bermula ketika Tom Stewart, pada Juni 
1991, menulis sebuah artikel (”Brain Power - How Intellectual Capi-
tal Is Becoming America’s Most Valuable Asset”), yang mengantar IC 
kepada agenda manajemen. Tabel 2.2 meringkas kronologi beberapa 
kontribusi signifikan terhadap pengidentifikasian, pengukuran dan pe-
laporan IC.
Tabel 2.2 Kronologi Kontribusi Signifikan terhadap Pengidentifika-
sian, Pengukuran dan Pelaporan IC
Period Progress
Awal 1980-an Muncul pemahaman umum tentang Intangible value 
(biasanya disebut “goodwill”)
Pertengahan 1980-an Era informasi (information age) memegang peranan, 
dan selisih (gap) antara nilai buku dan nilai pasar se-
makin tampak jelas di beberapa perusahaan.
Akhir 1980-an Awal usaha para konsultan (praktisi) untuk memban-
gun laporan/akun yang mengukur intellectual capi-
tal (Sveiby, 1988). 
Awal 1990-an Prakarsa secara sistematis untuk mengukur dan mela-
porkan persediaan perusahaan atas intellectual capi-
tal kepada pihak eksternal (misalnya: Celemi and 
Skandia; SCSI, 1995)
Padan tahun 1990, Skandia AFS menugaskan Leif Ed-
vinsson sebagai “Direktur intellectual capital”. Hal 
ini adalah untuk kali pertama bahwa tugas pengelo-
laan intellectual capital diangkat pada posisi formal 
dan mendapatkan legitimasi perusahaan.
Kaplan dan Norton memperkenalkan konsep tentang 
balanced scorecard (1992). 
Pertengahan 1990-an Nonaka dan Takeuchi (1995) mempresentasikan 
karya yang sangat berpengaruh terhadap “pencip-
taan pengetahuan perusahaan”. Meskipun buku ini 
berkonsentrasi pada ‘knowledge’, pembedaan antara 
pengetahuan dan intellectual capital dalam buku ini
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Period Progress
cukup menunjukkan bahwa mereka fokus pada in-
tellectual capital. 
Pada tahun 1994, suplemen laporan tahunan Skan-
dia dihasilkan. Suplemen ini fokus pada penyajian 
dan penilaian Persediaan perusahaan atas intellectu-
al capital. Visualisasi IC menarik minat perusahaan 
lain untuk mengikuti petunjuk Skandia.
Sensasi lainnya terjadi pada tahun 1995 ketika Cele-
mi menggunakan knowledge audit untuk menawar-
kan suatu taksiran detail atas pernyataan intellectual 
capitalnya.
Para pioner intellectual capital mempublikasikan 
buku-buku laris dengan topik IC (Kaplan dan Norton, 
1996; Edvinsson and Malone, 1997; Sveiby, 1997). 
Karya Edvinsson and Malone lebih banyak mengu-
pas tentang proses dan ‘bagaimana’ pengukuran IC.
Akhir 1990-an Intellectual capital menjadi topik populer dengan 
konferensi para peneliti dan akademisi, working pa-
per, dan publikasi lainnya menemukan audien.
Peningkatan jumlah proyek-proyek besar (misalnya 
the MERITUM project; Danish; Stockholm) yang 
diselenggarakan dengan tujuan, antara lain, untuk 
memperkenalkan beberapa penelitian tentang intel-
lectual capital.
Pada tahun 1999, OECD menyelenggarakan sim-
posium internasional tentang intellectual capital di 
Amsterdam.
Sumber: Petty and Guthrie (2000)
Stewart mendefinisikan IC dalam artikelnya sebagai berikut: 
“The sum of everything everybody in your company knows 
that gives you a competitive edge in the market place. It is 
intellectual material - knowledge, information, intellectu-
al property, experience - that can be put to use to create 
wealth”.
0 Intellectual Capital
Beberapa peneliti/penulis memberikan definisi dan pengertian 
yang beragam tentang IC. Brooking (1996) misalnya mendefinisikan 
IC sebagai berikut:
“IC is the term given to the combined intangible assets of 
market, intellectual property, human-centred and infrastruc-
ture – which enable the company to function”
Roos et al. (1997) menyatakan bahwa:
“IC includes all the processes and the assets which are not 
normally shown on the balance-sheet and all the intangible 
assets (trademarks, patent and brands) which modern ac-
counting methods consider…”
Sedangkan Bontis (1998) mengakui bahwa: 
“IC is elusive, but once it is discovered and exploited, it 
may provide an organisation with a new resource-base from 
which to compete and win” 
Klein and Prusak (dalam Brooking, 1997) memberikan definisi 
awal atas intellectual capital. Mereka menyatakan bahwa intellectual 
capital adalah “material yang telah disusun, ditangkap, dan digunakan 
untuk menghasilkan nilai aset yang lebih tinggi.” Stewart (1997), men-
definisikan intellectual capital sebagai “packaged useful knowledge.” 
Brooking (1996) menawarkan definisi yang lebih komprehensif de-
ngan menyatakan bahwa istilah intellectual capital diberikan untuk 
kombinasi intangible assets yang dapat membuat perusahaan untuk 
berfungsi.” Sementara itu, Williams (2001) mendefinisikan intellectual 
capital sebagai berikut:
the enhanced value of a firm attributable to assets, generally 
of an intangible nature, resulting from the company’s organi-
zational function, processes and information technology net-
works, the competency and efficiency of its employees and 
its relationship with its customers. Intellectual capital assets 
are developed from (a) the creation of new knowledge and 
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innovation; (b) application of present knowledge to present 
issues and concerns that enhance employees and customers; 
(c) packaging, processing and transmission of knowledge; 
and (d) the acquisition of present knowledge created through 
research and learning.
Salah satu definisi IC yang banyak digunakan adalah yang di-
tawarkan oleh Organisation for Economic Co-operation and Develop-
ment (OECD, 1999) yang menjelaskan IC sebagai nilai ekonomi dari 
dua kategori aset tak berwujud: (1) organisational (structural) capital; 
dan (2) human capital.
Lebih tepatnya, organisational (structural) capital mengacu pada 
hal seperti sistem software, jaringan distribusi, dan rantai pasokan. Hu-
man capital meliputi sumber daya manusia di dalam organisasi (yaitu 
sumber daya tenaga kerja/karyawan) dan sumber daya eksternal yang 
berkaitan dengan organisasi, seperti konsumen dan supplier. Sering-
kali, istilah IC diperlakukan sebagai sinonim dari intangible assets. 
Meskipun demikian, definisi yang diajukan OECD, menyajikan cukup 
perbedaan dengan meletakkan IC sebagai bagian terpisah dari dasar 
penetapan intangible asset secara keseluruhan suatu perusahaan. De-
ngan demikian, terdapat item-item intangible asset yang secara logika 
tidak membentuk bagian dari IC suatu perusahaan. Salah satunya ada-
lah reputasi perusahaan. Reputasi perusahaan mungkin merupakan 
hasil sampingan (atau suatu akibat) dari penggunaan IC secara bijak 
dalam perusahaan, tapi itu bukan merupakan bagian dari IC.
IC umumnya diidentifikasikan sebagai perbedaan antara nilai 
pasar perusahaan (bisnis perusahaan) dan nilai buku dari aset peru-
sahaan tersebut atau dari financial capitalnya.  Hal ini berdasarkan 
suatu observasi bahwa sejak akhir 1980-an, nilai pasar dari bisnis ke-
banyakan dan secara khusus adalah bisnis yang berdasar pengetahuan 
telah menjadi lebih besar dari nilai yang dilaporkan dalam laporan 
keuangan berdasarkan perhitungan yang dilakukan oleh akuntan. (Ro-
slender & Fincham, 2004)
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Lebih lanjut, Edvinsson dan Malone (1997) mengidentifikasikan 
IC sebagai nilai yang tersembunyi (hidden value) dari bisnis. Termino-
logi ”tersembunyi” disini digunakan untuk dua hal yang berhubung-
an. Pertama, IC khususnya asset intelektual atau aset pengetahuan, 
adalah tidak terlihat secara umum seperti layaknya aset tradisional, 
dan kedua,aset semacam itu biasanya tidak terlihat pula pada laporan 
keuangan. Tabel 2.3 merangkum dan membandingkan beberapa kon-
sep IC menurut para peneliti.
Tabel 2.3 Perbandingan Konsep IC Menurut Beberapa Peneliti
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Sumber: Bontis et al. (2000)
Usaha-usaha telah dilakukan untuk mengestimasi nilai penge-
tahuan dalam rangka untuk medapatkan nilai perusahaan yang se-
sungguhnya (Bontis, 2001). Secara umum, diasumsikan bahwa pe-
ningkatan dan digunakannya pengetahuan dengan lebih baik akan 
menyebabkan pengaruh yang bermanfaat bagi kinerja perusahaan. 
berkaitan dengan asumsi tersebut, karakter tak berujud dan dinamis 
dari pengetahuan dan kesenjangan kesepakatan para ahli atas definisi 
pengetahuan menyebabkan halangan besar (Yates et al., 2002 dalam 
Boekestein,2006). Namun, kebanyakan dibedakan dalam tiga kategori 
pengetahuan, yaitu pengetahuan yang berhubungan dengan karyawan 
(disebut sebagai human capital), pengetahuan yang berhubungan de-
ngan pelanggan (disebut dengan customer atau relational capital) dan 
pengetahuan yang berhubungan hanya dengan perusahaan (disebut 
dengan structural atau organizational capital). Ketiga kategori tersebut 
membentuk suatu Intellectual Capital bagi perusahaan (Boekestein: 
2006).
Seringkali IC didefinisikan sebagai sumber daya pengetahuan 
dalam bentuk karyawan, pelanggan, proses atau teknologi yang mana 
perusahaan dapat menggunakannya dalam proses penciptaan nilai 
bagi perusahaan (Bukh et al., 2005). Dalam literatur yang lain, Petty 
and Guthrie (2000), mengemukakan bahwa aset intelektual dapat 
dianggap sebagai IC. Kebanyakan definisi IC yang dikemukakan para 
ahli memandang bahwa kemanfaatan dari IC tidak perlu dengan sege-
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ra diidentifikasi, namun cenderung akan diakrualkan melalui periode 
long-term (Abeysekera: 2006).
Gambar berikut ini menunjukkan ‘posisi’ Intellectual Capital:
(Sumber: Roose et al., 1997)
Gambar 2.1: Akar Konseptual Intellectual Capital
Roose et al. (1997) menyatakan bahwa IC dapat dihubungkan 
dengan disiplin-displin yang lain seperti corporate strategy dan the 
production of measurement tools. Dari perspektif stratejik, IC dapat 
digunakan untuk menciptakan dan menggunakan knowledge untuk 
memperluas nilai perusahaan. Sebaliknya, sisi pengukuran (measure-
ment) fokus pada bagaimana suatu mekanisme pelaporan baru dapat 
dibangun yang dapat mengukur informasi non-keuangan, kualitatif, 
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dan item-item IC disamping tradisional, dapat dikuantifikasi, dan data 
keuangan (Johanson et al., 1999).
C.   Komponen Intellectual Capital
Definisi-definisi tentang intellectual capital tersebut di atas ke-
mudian telah mengarahkan beberapa peneliti untuk mengembang-
kan komponen spesifik atas IC. Leif Edvinsson misalnya, menyatakan 
bahwa nilai intellectual capital suatu perusahaan adalah jumlah dari 
human capital dan structural capital perusahaan tersebut (Edvinsson 
and Malone, 1997). Peneliti yang lain, seperti Brinker (1997) dan Skyr-
me and Associates (2000) memperluas kategori yang telah diidentifika-
si oleh Edvinsson dengan memasukkan kategori ketiga, yaitu customer 
capital. Brooking (1996) menyatakan bahwa IC merupakan fungsi dari 
empat tipe aset, yaitu: (1) market assets, (2) intellectual property as-
sets, (3) human-centered assets, dan (4) infrastructure assets.
Lebih lanjut, Draper (1997) menyajikan suatu skema klasifikasi 
yang lebih luas. Draper menyatakan bahwa komponen utama dari in-
tellectual capital terdiri dari enam (6) kategori, yaitu: (1) human capital, 
(2) structural capital, (3) customer capital, (4) organizational capital, 
(5) innovation capital, dan (6) process capital. Tabel 2.4 menyajikan 
ringkasan pengklasifikasian komponen-komponen dari intellectual ca-
pital berikut para pencetusnya. 
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IFAC (1998) mengklasifikasikan intellectual capital dalam tiga 
kategori, yaitu: (1) Organizational Capital, (2) Relational Capital, dan 
(3) Human Capital. Organizational Capital meliputi a) intellectual 
property dan b) infrastructure assets. Tabel 2.5 menyajikan pengklasi-
fikasian tersebut berikut komponen-komponennya.
Tabel 2.5 Klasifikasi Intellectual Capital






















































Bontis et al. (2000) menyatakan bahwa secara umum, para pe-
neliti mengidentifikasi tiga konstruk utama dari IC, yaitu: human ca-
pital (HC), structural capital (SC), dan customer capital (CC). Menurut 
Bontis et al. (2000), secara sederhana HC merepresentasikan indivi-
dual knowledge stock suatu organisasi yang direpresentasikan oleh 
karyawannya. HC merupakan kombinasi dari genetic inheritance; 
education; experience, and attitude tentang kehidupan dan bisnis. 
Lebih lanjut Bontis et al. (2000) menyebutkan bahwa SC meli-
puti seluruh non-human storehouses of knowledge dalam organisasi. 
Termasuk dalam hal ini adalah database, organisational charts, pro-
cess manuals, strategies, routines dan segala hal yang membuat nilai 
perusahaan lebih besar daripada nilai materialnya. Sedangkan tema 
utama dari CC adalah pengetahuan yang melekat dalam marketing 
channels dan customer relationship dimana suatu organisasi mengem-
bangkannya melalui jalannya bisnis (Bontis et al., 2000).
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Gambar 2.2 Komponen Intellectual Capital
D.   Pengukuran Intellectual Capital
Metode pengukuran intellectual capital dapat dikelompokkan 
ke dalam dua  kategori, yaitu: pengukuran non monetary dan peng-
ukuran monetary (Tan et al., 2007). Saat ini cukup banyak perusahaan 
yang menggunakan ukuran financial dalam menilai kinerja perusahaan 
(Knight, 1999). Sementara itu, Thornburg (1994) mengutip pendapat 
Edvinsson menyatakan bahwa:
“Non financial measures that help a company determine 
direction and predict success might include the number of 
costumers the company has, the number of ideas custom-
er bring to the company and how they are developed, the 
number of software packages compared to the number of 
employees, how many people are tied into the internet sys-
tem, how much networking is done between customers and 
employees, and similar measures that show the relationship 
between human, customer and structural capital”
Reputation
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Hartono (2001) menguraikan beberapa keunggulan menggu-
nakan pengukuran non-moneter dalam mengukur intangible assets 
perusahaan. Keunggulan tersebut adalah sebagai berikut:
a. Pengukuran secara non moneter akan mudah untuk menunjuk-
kan unsur-unsur yang membangun intellectual capital dalam pe-
rusahaan, sedangkan secara moneter hal itu akan sulit dilakukan.
b. Pengaruh internal development dalam pembentukan intellectual 
capital tidak dapat diukur dengan pengukuran atribut moneter.
c. Pengkapitalisasian biaya menjadi asset akan mengakibatkan ada-
nya manipulasi terhadap laba.
Banyak peneliti luar negeri yang telah melakukan penelitian da-
lam pengukuran intellectual capital, baik secara literatur maupun pe-
nerapan langsung pada perusahaan (Sawarjuwono dan Kadir, 2003). 
Diawali tahun 1992, Arthur Andersen melaksanakan riset terhadap 
penilaian asset tidak berwujud. Survey dilakukan pada sejumlah pe-
rusahaan di Inggris. Dari hasil survey tersebut Andersen memberikan 
beberapa metode yang dapat digunakan untuk menilai aktiva tidak 
berwujud perusahaan (Partanen 1998 dalam Sawarjuwono dan Kadir, 
2003), yaitu:
1. Market Based, yang meliputi nilai pasar yang dapat disamakan.
2. Economic Based, meliputi net cash flow/earnings, kontribusi 
brand, dan metode royalti.
3. Hybrid Based Model, meliputi pendekatan aset dan premium (PE).
Lebih lanjut Partanen (1998) menyebutkan bahwa “all of the 
models rejected the historical cost based methods expect in special 
cases”. Luthy (1998) mengelompokkan metode pengukuran intel-
lectual capital kedalam dua kelompok besar, yaitu: metode yang di-
lakukan dengan component by component evaluation dan metode 
pengukuran yang dilakukan dengan mengukur nilai intellectual assets 
dalam istilah keuangan pada tingkatan organisasi tanpa mengacu pada 
komponen–komponen individual intellectual capital.
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Luthy (1998) mengungkapkan bahwa dalam metode component 
by component evaluation terdapat dua cara yang digunakan untuk 
mengklasifikasikan komponen-komponen intellectual capital, yaitu 
Model Edvinsson/Malone yang merupakan dasar dari pendekatan 
Skandia “Navigator”. Pendekatan ini telah diilustrasikan dan dipu-
blikasikan dalam suplemen laporan tahunan Skandia kepada para pe-
megang saham. Model Brooking yang menjadi dasar “Dream Ticket” 
dan pendekatan target yang diilustrasikan sebagai bagian dari audit 
intellectual capital.
Sedangkan dalam metode pengukuran dengan menggunakan da-
sar keuangan pada tingkatan perusahaan (Luthy, 1998) menganjurkan 
penggunaan metode Market to Book Value, Tobin’s Q, dan Calculated 
Intangible Value. Stewart (1997) dan IFAC (1998) juga menganjurkan 
penggunaan Market to Book Value, Tobin’s “Q”, dan Calculated Intan-
gible Value sebagai alat pembanding keberadaan intellectual capital 
dalam perusahaan. Disamping ketiga metode tersebut, Stewart (1997) 
seperti yang dikutip oleh Partanen (1998) menganjurkan “a type of 
over all intellectual capital measurement system that integrates key 
costumer capital, key human capital, and key structural capital mesu-
res along with a market to book capital measures”.
Dengan mengacu pada pandangan yang diberikan oleh Com-
missioner Wallman disebutkan bahwa ada tiga metode yang dapat di-
gunakan dalam bidang akuntansi guna mengukur dan melaporkan in-
tellectual capital perusahaan (Sawarjuwono dan Kadir, 2003). Ketiga 
metode ini dibagi kedalam dua kelompok pengukuran yaitu metode 
pengukuran secara langsung (direct intellectual capital method) dan 
tidak langsung (indirect method). Berikut ini adalah penjelasan dari 
kedua metode pengukuran tersebut (Abdolmohammadi, 1999). 
1. Indirect Methods. Metode ini menggunakan laporan keuangan 
seperti yang selama ini dikenal. Metode-metode yang termasuk 
dalam kelompok ini adalah:
a. Metode yang menggunakan konsep Return On Asset (ROA) 
Metode ini menghitung kelebihan return dari tangible assets 
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milik perusahaan dan menganggapnya sebagai intangible 
assets untuk dihitung sebagai intellectual capital. Metode 
ini mudah untuk disajikan karena seluruh informasi telah 
tersedia dengan mudah pada laporan tahunan, dan dapat 
segera dibandingkan dengan rata-rata perusahaan sejenis. 
Kelemahannya adalah metode ini hanya mengukur intellec-
tual capital perusahaan masa lalu karena masih mendasar-
kan pada historical cost, dan belum dapat diterapkan pada 
perusahaan baru.
b. Metode Market Capitalization Method (MCM) yang me-
merlukan penyesuaian atas inflasi dan replacement cost. 
Metode ini melaporkan kelebihan kapitalisasi pasar peru-
sahaan (yang dicerminkan dengan nilai pasar saham) atas 
stockholders equity (setelah disesuaikan dengan inflasi dan 
replacement cost) sebagai nilai intellectual capital. Salah 
satu metode yang terkenal adalah Tobin’s “Q”. Kelemahan 
dari metode ini adalah ketergantungan sepenuhnya pada 
pasar, dengan asumsi pasar efisien dan tidak disyaratkannya 
laporan keuangan yang telah disesuaikan terhadap inflasi.
2. Direct Intellectual Capital (DIC) Methods. Metode ini langsung 
menuju ke komponen intellectual capital. Variabel-variabel 
intellectual capital dikelompokkan dalam kategori, kemudian 
dibagi ke dalam komponen-komponen. Masing-masing kelom-
pok intellectual capital. Contohnya, (Brooking 1996) mengkla-
sifikasikan intellectual capital menjadi empat kategori:
a. Market assets (misalnya merk, loyalitas konsumen)
b. Intellectual property assets (misalnya paten, rahasia dagang)
c. Human–centered assets (misalnya pendidikan, penguasaan 
pekerjaan)
d. Infrastructure assets (misalnya filosofi manajemen, budaya 
perusahaan)
Kuantifikasi komponen-komponen ini ke dalam unit moneter 
cukup sulit karena harus mencakup berbagai satuan yang berbeda, 
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nilai mata uang, serta rasio-rasio lainnya (Sawarjuwono dan Kadir,   
2003). Salah satu cara yang mudah adalah menggunakan koefisien 
untuk komponen-komponen tersebut. Hal ini seperti yang digunakan 
oleh Skandia dimana dalam menghitung nilai mata uang digunakan 
koefisien “c”, “i” untuk mengukur komponen-komponen intellec-
tual capital dalam rasio, dan nilai moneter dari intellectual capital 
ditetapkan dengan mengalikan “i” dan “c” (Sawarjuwono dan Kadir, 
2003).  
Seiring dengan semakin banyak riset terhadap metode pengukur-
an intellectual capital, (Sveiby, 2001) mencoba mengklasifikasikan 21 
metode pengukuran yang ada kedalam empat kelompok besar. Keem-
pat kelompok itu adalah sebagai berikut (Luthy, 1998):
1. Direct Intellectual Capital Methods (DIC). Estimasi nilai dolar 
dari aset tidak berwujud dilakukan dengan cara mengidentifi-
kasi komponen-komponen yang bervariasi. Sekali komponen-
komponen ini dapat diidentifikasikan, komponen-komponen 
tersebut langsung dapat dievaluasi baik secara individu maupun 
sebagai suatu koefisien agregat (aggregated coefficient).
2. Market Capitalization Methods (MCM). Perhitungan terhadap 
perbedaan antara kapitalisasi pasar perusahaan dengan ekuitas 
pemegang sahamnya sebagai nilai dari intellectual capital atau 
intangible assets perusahaan.
3. Return On Assets (ROA). Rata–rata laba sebelum pajak dalam 
suatu periode dibagi dengan nila aset berwujud. Hasil dari pem-
bagian ini merupakan return on assets perusahaan yang dapat 
dibandingkan dengan rata-rata industri.
4. Scorecards Methods (SC). Komponen–komponen dari aset tidak 
berwujud atau intellectual capital diidentifikasikan. Dan indika-
tor-indikator yang ada dilaporkan dalam bentuk scorecards atau 
grafik. Metode Scorecard ini hampir sama dengan metode direct 
intellectual capital yang me mengharapkan tidak ada estimasi 
yang dibuat dari nilai dolar asset tidak berwujud.
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Metode-metode ini memiliki manfaat sebagai berikut (Sveiby, 
2001):
1. Metode-metode yang menawarkan penilaian dalam dolar seperti 
return on asset dan market capitalization method digunakan 
dalam situasi merger, akuisisi dan penilaian harga pasar saham. 
Metode ini dapat juga digunakan untuk membandingkan peru-
sahaan yang berada dalam industri yang sama. Metode ini juga 
sangat tepat untuk mengilustrasikan nilai keuangan aset tidak 
berwujud. 
 Metode-metode ini telah mengalami pembuktian yang cukup 
lama dalam bidang akuntansi sehingga mudah dikomunikasikan 
diantara para praktisi akuntansi. Kelemahan metode ini adalah 
pengubahan segala sesuatu ke dalam nilai uang akan memberi-
kan kedangkalan makna (Sawarjuwono dan Kadir, 2003).
2. Manfaat direct intellectual capital dan metode scorecard ada-
lah kemampuannya untuk menghasilkan gambaran yang lebih 
komprehensif dari kondisi kesehatan setiap level organisasi. Me-
tode-metode ini lebih menggambarkan kejadian yang sebenar-
nya dan pelaporan dapat lebih cepat dan lebih akurat dari pada 
pengukuran keuangan. Metode-metode ini sangat berguna bagi 
organisasi non laba, departemen internal, organisasi sektor pu-
blik dan untuk tujuan yang berhubungan dengan kegiatan sosial 
maupun lingkungan. Kelemahan metode ini terletak pada indi-
katorindikator yang bersifat kontekstual dan harus sesuai untuk 
setiap organisasi dan setiap tujuan, dimana perbandingannya 
sangat sulit (Sawarjuwono dan Kadir, 2003). Metode-metode ini 
masih baru sehingga tidaklah mudah untuk diterima oleh para 
manajer yang biasa melihat segala sesuatu dari perspektif ke-
uangan.
Tidak satupun metode yang dapat memenuhi semua tujuan yang 
diinginkan, sehingga salah satu metode harus dipilih untuk memenuhi 
satu tujuan dengan satu situasi dan audience yang berbeda. Pengelom-
pokkan lainnya yang dilakukan terhadap metode pengukuran intellec-
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tual capital (Luu et al., 2001) dari Australia. Mereka mengelompokkan 
intellectual capital ke dalam dua kelompok, yaitu external measures 
dan internal measures. 
Suatu metode dikelompokkan ke dalam pengukuran internal, 
karena pengukuran dan pelaporan terhadap aktiva tidak berwujud 
dengan metode ini ditujukan untuk memperbaiki manajemen dalam 
hal pengambilan keputusan bisnis. Fokus lebih pada penganggaran, 
training, dan sumber daya manusia. Metode-metode yang dikelom-
pokkan kedalam kelompok ini adalah Human Resources Accounting, 
The Intangible Assets Monitor, The Skandia Navigator, dan Balance 
Scorecards. 
Sedangkan metode-metode yang dikelompokkan ke dalam 
pengukuran eksternal merupakan metode yang menilai bagaimana 
pengaruh aktiva tidak berwujud terhadap kinerja perusahaan yang 
merupakan faktor utama penyebab perbedaan yang sangat besar an-
tara nilai pasar dan nilai buku perusahaan yang ada pada pasar mo-
dal. Metode-metode yang dikelompokkan dalam kelompok ini adalah 
Market to Book Value, Tobin’s “Q”, Calculated Intangible Value, dan 
pendekatan yang baru yaitu Real Option-Based Approach.

















Nilai intellectual capital suatu pe-
rusahaan ditaksir berdasarkan pada 
analisis diagnostik dari respon pe-
rusahaan terhadap 20 pertanyaan 




















Faktor teknologi dihitung berdasar-
kan pada pengembangan paten oleh 
perusahaan. Intellectual capital dan 
kinerjanya diukur berdasarkan pada 
dampak upaya pengembangan riset 
atas serangkaian indeks, seperti 
jumlah paten dan biaya paten ter-













Menggunakan hirarki dari weight-
ed indicator yang dikombinasikan, 
dan fokus pada nilai relatif daripa-
da nilai absolut. Kombinasi value 
added = monetary value added 












Metodologi akuntansi diajukan 
oleh KMPG untuk menghitung dan 
mengalokasikan nilai kepada lima 
jenis intangible:
1) Assets and endowments  
2) Skills & tacit knowledge   
3) Collective value & norm    
4) Teknologi dan explicit know-   
ledge











Metode untuk menaksir nilai dari 
intellectual property.



















Suatu proyek inisitif oleh Canadian 
Institute of Chartered Accountants. 
TVC menggunakan discounted 
arus kas diproyeksikan untuk 
menguji kembali bagaimana peris-













Suatu sistem dari projected dis-
counted cash-flows. Perbedaan an-
tara nilai AFTF pada akhir dan awal 
periode adalah nilai tambah (value 
added) selama periode tersebut.









“q” adalah rasio dari nilai pasar 
saham perusahaan dibagi dengan 
biaya pengganti (replacement cost) 
aset. Perubahan pada “q” merupa-
kan proksi untuk pengukuran efek-













Mengambil nilai sesungguhnya 
perusahaan untuk nilai pasar sa-
hamnya dan membaginya kepada 
Intangible Capital +  (Realized IC 













Nilai intellectual capital diperhi-
tungkan dari perbedaan antara nilai 
pasar saham (firm’s stock market 



















Dihitung dengan menyesuaikan 
laba yang diungkap perusahaan 
dengan beban yang berhubung-
an dengan intangible. Perubahan 
dalam IVA merupakan indikasi 
apakah intellectual capital perusa-












nyi dari beban terkait HR dengan 
penurunan laba perusahaan. Pe-
nyesuaian dibuat terhadap P&L. 
Intellectual capital diukur dengan 
menghitung kontribusi human as-
sets yang dimiliki perusahaan diba-












Mengkalkulasi kelebihan return 
pada hard assets kemudian meng-
gunakan figur ini sebagai dasar 
untuk menentukan proporsi dari 





Lev (1999) Return 
On Assets 
(ROA)
Knowledge Capital Earnings dihi-
tung sebagai porsi atas kelebihan 
normalized earning  dan tambahan 
expected earnings yang bisa di-
hubungkan kepada book assets.























Mengukur seberapa dan bagaima-
na efisiensi intellectual capital dan 
capital employed menciptakan ni-
lai yang berdasar pada hubungan 
tiga komponen utama, yaitu: 
(1) capital employed; 










Perangkat indikator human capital 
dikumpulkan dan di-benchmark 










Intellectual capital diukur melalui 
analisis 164 ukuran metrik (91 ber-
basis intellectual dan 73 tradisional 

















Suatu matrik dari indikator non-
keuangan yang disusun tiga katego-




















kator individual yang merepresen-
tasikan intellectual property dan 
komponen-komponen kepada satu 
indeks. Perubahan pada indeks ke-
mudian dihubungkan dengan pe-










Manajemen memilih indikator, 
berdasarkan pada tujuan stratejik 
perusahaan, untuk mengukur em-
pat aspek dari penciptaan nilai dari 
aset tidak berwujud. Melalui: 
1) pertumbuhan, 
2) pembaruan, 
3) utilisasi/efisiensi, dan  









Kinerja perusahaan diukur dengan 
indikator-indikator yang meliputi 
empat perspektif, yaitu: 
(1) financial perspective;  
(2) customer perspective;  
(3) internal process perspective;  
       dan 
(4) learning perspective. 
Indikator-indikator  disusun ber-
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Tujuan Instruksional Umum (TIU):
 Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan memiliki pemaha-
man yang cukup tentang beberapa framework pengklasifikasian 
intellectual capital.
Tujuan Instruksional Khusus (TIK):
Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan dapat: 
a. Menyebutkan konsep dan pengklasifikasian intellectual capital 
menurut kerangka kerja Balanced Scorecard;
b. Menyebutkan konsep dan pengklasifikasian intellectual capital 
menurut kerangka kerja Value Platform;
c. Menyebutkan konsep dan pengklasifikasian intellectual capital 
menurut kerangka kerja Classification of Resources;
d. Menyebutkan konsep dan pengklasifikasian intellectual capital 
menurut kerangka kerja The Intangible Asset Monitor;
e. Menyebutkan konsep dan pengklasifikasian intellectual capital 
menurut kerangka kerja Skandia Value Scheme;
f. Menyebutkan konsep dan pengklasifikasian intellectual capital 
menurut kerangka kerja Three Categories of ‘Knowledge’
g. Menjelaskan kategori dan jenis indikator intellectual capital.
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A.   Sekilas tentang Framework Pengklasifikasian In-
tellectual Capital
Dewasa ini penelitian tentang intellectual capital telah menja-
mur sehingga mengubah baik bentuk maupun cakupannya (Tan et al., 
2007). Penelitian juga telah mengarah kepada sejumlah rerangka un-
tuk mengklasifikasikan dan mengukur konsep IC. 
Petrash (1996) mengembangkan model klasifikasi yang dikenal 
dengan value platform model. Model ini mengklasifikasikan intellec-
tual capital sebagai akumulasi dari human capital, organisational capi-
tal dan customer capital. Edvinsson dan Malone (1997) mengembang-
kan the Skandia Value Scheme, yang mengklasifikasikan intellectual 
capital ke dalam structural capital dan human capital. Haanes dan 
Lowendahl (1997) mengelompokkan intellectual capital suatu peru-
sahaan ke dalam competence dan relational resources. Model yang 
dikembangkan Lowendahl (1997) memperbaiki model di atas dan 
membagi kategori kompetensi dan rasional menjadi dua sub-group 
(Tan et al., 2007): 
(1) individual; dan
(2) collective.
Stewart (1997) mengklasifikasikan intellectual capital ke dalam 
tiga format dasar, yaitu:
(1) human capital;
(2) structural capital; dan
(3) customer capital.
The Danish Confederation of Trade Unions (1999) mengelom-
pokkan intellectual capital sebagai manusia, sistem dan pasar. Leliaert 
et al. (2003) mengembangkan the 4-Leaf model, yang mengelompo-
kkan intellectual capital ke dalam human, customer, structural capital 
dan strategic alliance capital (Tan et al., 2007). 
Metode pengukuran intellectual capital dapat dikelompokkan 
ke dalam dua  kategori (Tan et al., 2007), yaitu: 
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(1) kategori yang tidak menggunakan pengukuran moneter; dan
(2) kategori yang menggunakan ukuran moneter.
Metode yang kedua tidak hanya termasuk metode yang menco-
ba mengestimasi nilai uang dari intellectual capital, tetapi juga ukur-
an-ukuran turunan dari nilai uang dengan menggunakan rasio keuang-
an. Berikut adalah daftar ukuran intellectual capital yang berbasis 
moneter (Tan et al., 2007): 
a. The Balance Scorecard, dikembangkan oleh Kaplan dan Norton 
(1992);
b. Brooking’s Technology Broker method (1996);
c. The Skandia IC Report method oleh Edvinssion dan Malone 
(1997);
d. The IC-Index dikembangkan oleh Roos et al. (1997);
e. Intangible Asset Monitor approach oleh Sveiby (1997);
f. The Heuristic Frame dikembangkan oleh Joia (2000);
g. Vital Sign Scorecard dikembangkan oleh Vanderkaay (2000); 
dan
h. The Ernst & Young Model (Barsky dan Marchant, 2000).
Sedangkan model penilaian intellectual capital yang berbasis 
moneter adalah (Tan et al., 2007):
a. The EVA and MVA model (Bontis et al., 1999);
b. The Market-to-Book Value model (beberapa penulis);
c. Tobin’s q method (Luthy, 1998);
d. Pulic’s VAIC™ Model (1998, 2000);
e. Calculated intangible value (Dzinkowski, 2000); dan
f. The Knowledge Capital Earnings model (Lev dan Feng, 2001).
Tabel 3.1 di bawah ini memberikan ilustrasi kerangka kerja 
pengklasifikasian IC yang diringkas oleh Brennan dan Connell (2000), 
Petty dan Guthrie (2000), dan Pulic (1999). Model prinsip dalam fra-
meworks ini adalah Balanced Scorecard (Kaplan dan Norton, 1992), 
the value platform (Petrash, 1996), the intangible asseets monitor 
(Sveiby, 1997), dan VAIC™ (Pulic, 1998). 
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Tabel 3.1 Kerangka Kerja Pengklasifikasian Intellectual Capital
Dikembangkan Oleh Kerangka Kerja Klasifikasi
Kaplan dan Norton 
(1992)
Balanced Scorecard Internal process 
perspectives 
Customer perspectives
Learning and growth 
perspectives
Financial perspectives 


























of Trade Unions (1999)





Pulic (1999) VAIC™ Efficiency of human capital 
Structural capital efficiency 
Capital employed 
efficiency 
Sumber: Brennan dan Connell (2000); Petty dan Guthrie (2000); Pulic 
(1999)
A.1   Balanced Scorecard 
Dalam manajemen tradisional, ukuran kinerja yang biasa digu-
nakan adalah ukuran keuangan, karena mudah dilakukan. Sementara 
kinerja lain, seperti peningkatan kepercayaan customer terhadap la-
yanan jasa perusahaan, peningkatan kompetensi dan komitmen per-
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sonel, kedekatan hubungan kemitraan perusahaan dengan pemasok 
dan peningkatan produktivitas serta cost effectiveness proses bisnis 
yang digunakan untuk melayani customer, diabaikan oleh manajemen 
karena sulit pengukurannya. 
Pada awalnya, Balanced Scorecard (BSC) diciptakan untuk men-
gatasi masalah kelemahan sistem pengukuran kinerja eksekutif yang 
hanya berfokus pada aspek keuangan. Selanjutnya, BSC mengalami 
perkembangan, tidak hanya sebagai alat pengukur kinerja eksekutif, 
namun meluas sebagai pendekatan dalam penyusunan rencana stra-
tegik. BSC mengalami perkembangan pesat selama satu dekade. Pada 
awal tahun 2000, BSC telah menjadi inti sistem manajemen strategik 
(Strategic Management System), tidak hanya bagi eksekutif, namun 
bagi seluruh personil perusahaan, terutama dalam operasi bisnisnya. 
BSC memberikan rerangka yang jelas dan masuk akal bagi seluruh 
personil untuk menghasilkan kinerja keuangan melalui perwujudan 
berbagai kinerja non-keuangan. Dengan teknologi informasi, BSC 
dikomunikasikan ke seluruh personel, dan dengan teknologi informa-
si koordinasi dalam mewujudkan berbagai sasaran strategik yang telah 
ditetapkan dapat dilakukan. 
Sejarah bermula pada tahun 1990, Nolan Norton Institute, ba-
gian riset Kantor Akuntan Publik KPMG di USA yang dipimpin oleh 
David P. Norton, melakukan studi tentang “Pengukuran Kinerja dalam 
Organisasi Masa Depan”. Studi ini menyeimbangkan usaha dan pe-
rhatian eksekutif terhadap kinerja keuangan dan non-keuangan, serta 
kinerja jangka pendek dan kinerja jangka panjang. Hasil studi tersebut 
diterbitkan dalam sebuah artikel yang berjudul “Balanced Scorecard 
Measures that Drive Performance”. Mulai pertengahan 1993, Re-
naissance Solutions, Inc. (RSI) – sebuah perusahaan konsultan yang 
dipimpin oleh Norton (yang semula CEO Nolan Norton Institute) 
– menerapkan BSC sebagai pendekatan untuk menterjemahkan dan 
mengimplementasikan strategi di berbagai perusahaan. Mulai saat itu, 
BSC berkembang menjadi inti sistem manajemen strategik. 
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Gambar 3.1 Balanced Scorecard
Sistem pengukuran kinerja dengan BSC akan membantu ma-
najer dalam melihat bisnis dari empat perspektif, yaitu: 
(1) Kinerja Keuangan (Financial Performance); mengukur kinerja 
perusahaan dalam memperoleh laba dan nilai pasar. Ukuran 
keuangan biasanya diwujudkan dalam profitabilitas, pertumbuh-
an dan nilai pemegang saham. Alat ukur yang biasa digunakan 
adalah Return on Investment (ROI) dan Residual Income (RI). 
(2) Kepuasan Pelanggan (Customer Satisfaction); yang diukur dari 
bagaimana perusahaan dapat memuaskan pelanggan, alat ukur 
yang biasa digunakan adalah Market Share, Customer Reten-
tion, Customer Acquisition, Customer Satisfaction dan Custom-
er Probability. 
(3) Proses Bisnis Internal (Internal Business Process); kinerja peru-
sahaan diukur dari bagaimana perusahaan dapat menghasilkan 
produk atau jasa secara efisien dan efektif. Ukuran yang biasa 
digunakan adalah kualitas, response time, cost dan pengenalan 
produk baru. 
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(4) Perspektif Pertumbuhan dan Pembelajaran (Learning and 
Growth); menekankan pada bagaimana perusahaan dapat ber-
inovasi dan terus tumbuh dan berkembang agar dapat bersaing 
di masa sekarang maupun yang akan datang, dengan adanya 
sumberdaya yang produktif dan terus belajar agar mempunyai 
kemampuan dalam berinovasi dan mengembangkan produk 
baru yang memiliki value bagi customer. Alat ukur yang dipakai 
adalah employee satisfaction dan information system available. 
Menurut Robert S. Kaplan dan David Norton, Balanced Score-
card adalah Alat yang digunakan untuk mengukur kinerja ekskutif di 
dalam organisasi di masa depan yang komprehensif mengenai ukuran 
keuangan dan non keuangan yang mencakup perspective keuangan, 
costumer, proses bisnis internal, pembelajaran dan pertumbuhan. Se-
mentara John Sander menyatakan bahwa Balanced Scorecard meru-
pakan suatu alat manajemen yang menyediakan stakeholders dengan 
suatu ukuran yang menyeluruh mengenai bagaimana organisasi me-
langkah maju ke arah prestasi dari tujuan strategisnya.
BSC merupakan alat pengukuran kinerja yang mengintegrasikan 
good corporate governance dengan good performance management 
information. Konsep BSC adalah menterjemahkan strategi organisasi ke 
dalam aktivitas-aktivitas yang terencana yang dapat diukur secara kon-
tinyu. BSC diciptakan untuk mengatasi kelemahan sistem pengukuran 
kinerja sebelumnya yang hanya berfokus pada aspek keuangan saja. 
Dalam BSC, aspek-aspek yang diukur lebih komprehensif, koheren, 
terukur dan seimbang. BSC lebih komprehensif dan seimbang kare-
na meliputi aspek keuangan (financial) maupun aspek non-keuangan 
(non-financial), seperti aspek pelanggan (customer), aspek bisnis in-
ternal (internal business), dan aspek pembelajaran dan inovasi (inno-
vation and learning). Sedangkan kekoherenan terjadi karena terdapat 
hubungan sebab akibat antara berbagai tujuan stategik yang dihasilkan 
dalam perencanaan stategik. Keterukuran terjadi karena BSC mampu 
mengukur tujuan-tujuan stategik yang sulit diukur berupa aspek-aspek 
non-keuangan (Mulyadi, 2001).
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Pesan yang disampaikan kepada para eksekutif dengan penggu-
naan BSC dalam pengukuran kinerja eksekutif adalah: “kinerja keuang-
an yang berjangka panjang tidak dapat dihasilkan melalui usaha-usaha 
yang semu (artificial). Jika eksekutif bermaksud meningkatkan kinerja 
keuangan dalam jangka panjang, wujudkanlah melalui usaha-usaha 
nyata dengan menghasilkan value bagi customer, meningkatkan pro-
duktivitas dan cost effectiveness proses bisnis/intern, dan mening-
katkan kapabilitas dan komitmen personel.” Oleh karena itu, BSC 
memperluas ukuran kinerja eksekutif ke perspektif customer, proses 
bisnis/intern, dan pembelajaran dan pertumbuhan, karena di ketiga 
perspektif itulah usaha-usaha sesungguhnya (bukan usaha semu atau 
artificial) menjanjikan dihasilkannya kinerja keuangan yang berjangka 
panjang (sustainable).
BSC mengembangkan seperangkat tujuan unit bisnis melampaui 
rangkuman ukuran finansial. Para eksekutif perusahaan sekarang dapat 
mengukur seberapa besar berbagai unit bisnis mereka menciptakan ni-
lai bagi para pelanggan perusahaan saat ini dan yang akan datang, dan 
seberapa banyak perusahaan harus meningkatkan kapabilitas internal 
dan investasi di dalam sumberdaya manusia, sistem dan prosedur yang 
dibutuhkan untuk meningkatkan kinerja yang akan datang
BSC menekankan bahwa semua ukuran finansial dan non-fi-
nansial harus menjadi bagian sistem informasi untuk para pekerja di 
semua tingkat perusahaan. Para pekerja lini depan harus memahami 
konsekuensi finansial berbagai keputusan dan tindakan mereka; para 
eksekutif senior harus memahami berbagai faktor yang mendorong ke-
berhasilan finansial jangka panjang. Tujuan dan ukuran dalam BSC 
lebih dari sekedar sekumpulan ukuran kinerja finansial dan non-finan-
sial khusus; semua tujuan dan ukuran ini diturunkan dari suatu proses 
atas ke bawah (top-down) yang digerakkan oleh misi dan strategi unit 
bisnis.
BSC menyatakan adanya keseimbangan antara berbagai ukur-
an eksternal para pemegang saham dan pelanggan, dengan berbagai 
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ukuran internal proses bisnis penting, inovasi, serta pembelajaran dan 
pertumbuhan. Keseimbangan juga dinyatakan antara semua ukuran 
hasil – apa yang dicapai oleh perusahaan pada waktu yang lalu – de-
ngan semua ukuran faktor pendorong kinerja masa depan perusahaan. 
Scorecard juga menyatakan keseimbangan antara semua ukuran hasil 
yang objektif dan mudah dikuantifikasi dengan faktor penggerak kiner-
ja berbagai ukuran hasil yang subjektif dan agak berdasarkan pertim-
bangan sendiri. 
Membuat suatu Balanced Scorecard harus dimulai dari penerje-
mahan strategis dan visi perusahaan kedalam sasaran dan tolak ukur 
yang spesifik. Balanced Scorecard mendidik manajemen dan organi-
sasi pada umumnya untuk memandang perusahaan dari kurang lebih 
empat perspektif yaitu keuangan, pelanggan, pembelajaran dan per-
tumbuhan, serta bisnis internal, yang menghubungkan pengendalian 
operasional jangka pendek ke dalam visi dan strategi bisnis jangka 
panjang. Gambar 3.2. menyajikan pola pikir Balanced Scorecard se-
bagai suatu kerangka tindakan strategis.
BSC lebih dari sekedar sistem pengukuran taktis atau operasio-
nal. Perusahaan yang inovatif menggunakan scorecard sebagai sebuah 
sistem manajemen strategis, untuk mengelola strategi jangka panjang. 
Perusahaan menggunakan fokus pengukuran scorecard untuk meng-
hasilkan berbagai proses manajemen penting, antara lain:
(1) Memperjelas dan menerjemahkan visi dan strategi
(2) Mengkomunikasikan dan mengaitkan berbagai tujuan dan ukur-
an strategis
(3) Merencanakan, menetapkan sasaran, dan menyelaraskan berba-
gai inisiatif strategis
(4) Meningkatkan umpan balik dan pembelajaran strategis.
 Intellectual Capital
Gambar 3.2 Balanced Scorecard sebagai suatu Kerangka Kerja 
Tindakan Strategis
BSC menciptakan gabungan ukuran strategik, yang meliputi:
1. Hasil dan Ukuran Pemicu; Dimana ukuran hasil menunjukkan 
hasil dari suatu strategi (pendapatan yang meningkat atau kuali-
tas yang membaik). Jumlah pendapatan meningkat adalah hasil 
dari penerapan strategi yang berhasil. Ukuran ini merupakan in-
dikator yang menunjukkan kepada manajemen apa yang telah 
terjadi. Sebaliknya, ukuran pemicu adalah indikator terdepan, 
yang menunjukkan kemajuan bagian-bagian penting dari pene-
rapan suatu strategi. 
2. Ukuran Keuangan dan Non­Keuangan; Organisasi telah me-
ngembangkan sistem yang sangat canggih untuk mengukur 
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kinerja keuangan, dengan menyadari pentingnya ukuran non-
keuangan, banyak organisasi yang masih gagal memasukkan 
ukuran non-keuangan ke dalam kinerja manajemen puncak pe-
rusahaan, karena ukuran ini cenderung sedikit canggih daripada 
ukuran keuangan dan manajemen puncak kurang akrab dengan 
penggunaan ukuran tersebut. 
3. Ukuran Internal dan Eksternal; Perusahaan harus melakukan ke-
seimbangan diantara ukuran-ukuran eksternal, seperti manufak-
tur, dengan alasan perusahaan sering mengorbankan pengem-
bangan internal untuk hasil internal untuk hasil eksternal atau 
mengabaikan hasil eksternal, dengan keyakinan bahwa ukuran 
internal sudah cukup.
Menurut Mulyadi (2001) keunggulan pendekatan Balanced sco-
recard dalam sistem perencanaan strategi adalah mampu menghasil-
kan rencana strategik yang memiliki karakteristik sebagai berikut:
a. Komprehensif
 Balanced Scorecard memperluas perspektif yang dicakup dalam 
perencanaan strategik dari yang sebelumnya hanya terbatas 
pada perspektif keuangan menjadi ketiga perspektif yang lain 
yaitu perspektif pelanggan, proses bisnis internal, dan proses 
pembelajaran dan pertumbuhan. Perluasan perspektif rencana 
strategik ke perspektif non keuangan menghasilkan manfaat, se-
bagai berikut:
1) Menjanjikan kinerja keuangan yang berlipat ganda berjang-
ka panjang.
2) Memampukan perusahaan untuk memasuki lingkungan bis-
nis yang kompleks. Balanced Scorecard memotivasi perso-
nil untuk mengarahkan usahanya kesasaran strategik yang 
menjadi penyebab utama dihasilkannya kinerja keuangan.
b. Koheren
 Balanced Scorecard mengharuskan personil untuk membangun 
hubungan sebab akibat diantara berbagai strategi yang dihasil-
kan dalam perencanaan strategik. Setiap sasaran strategik memi-
 Intellectual Capital
liki hubungan kausal dengan sasaran keuangan.
c. Seimbang
 Keseimbangan sasaran strategik yang dihasilkan dalam peren-
canaan strategik penting untuk menghasilkan kinerja keuangan 
jangka panjang.
d. Terukur
 Balanced Scorecard mengukur sasaran-sasaran strategik yang sulit 
untuk diukur seperti proses bisnis internal, dan proses pembe-
lajaran dan pertumbuhan. Namun dalam pendekatan Balanced 
Scorecard sasaran non keuangan tersebut dapat ditentukan ukur-
annya agar dapat dikelola, sehingga dapat diwujudkan. Dengan 
demikian keterukuran sasaran-sasaran strategik di ketiga perspek-
tif tersebut menjanjikan perwujudan berbagai sasaran strategik 
non keuangan, sehingga kinerja keuangan dapat berlipat ganda.
Formulasi Pengukuran BSC
1. Perspektif Keuangan
Dalam perspektif keuangan, BSC diterapkan untuk memban-
tu tercapainya tujuan keuangan. Pengukuran kinerja keuangan me-
nunjukkan apakah fungsi perencanaan dan pelaksanaan dari strategi 
yang telah digariskan perusahaan memberikan hasil yang maksimal. 
Perspektif keuangan merupakan dimensi penting dan relevan dalam 
menunjukkan seberapa baik kinerja perusahaan kepada para peme-
gang saham, kreditur dan pihak-pihak lain yang berkepentingan.
Tujuan keuangan menggambarkan tujuan jangka panjang peru-
sahaan. Tujuan keuangan menjadi fokus tujuan dan ukuran disemua 
perspektif Scorecard lainnya. Sasaran keuangan bisa sangat berbeda 
di tiap-tiap tahapan dan siklus kehidupan bisnis. Menurut Kaplan dan 
Norton, pengukuran kinerja keuangan mempertimbangkan adanya 
tahapan dari siklus kehidupan bisnis, yaitu: 
a. Growth (Pertumbuhan)
 Tahap ini adalah tahapan awal siklus kehidupan perusahaan di-
mana perusahaan memiliki produk atau jasa yang secara signifi-
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kan memiliki potensi pertumbuhan terbaik. Disini, manajemen 
terikat dengan komitmen untuk mengembangkan suatu produk 
atau jasa baru, membangun dan mengembangkan suatu produk 
atau jasa dan fasilitas produksi, menambah kemampuan operasi, 
mengembangkan sistem, infrastruktur, dan jaringan distribusi 
yang akan mendukung hubungan global, serta membina dan 
mengembangkan hubungan dengan pelanggan. Dalam tahap 
pertumbuhan, perusahaan biasanya beroperasi dengan arus kas 
yang negatif dengan tingkat pengembalian modal yang rendah. 
Dengan demikian, tolok ukur kinerja yang cocok dalam tahap 
ini adalah misalnya, tingkat pertumbuhan pendapatan atau pen-
jualan dalam segmen pasar yang telah ditargetkan. 
b. Sustain (Bertahan)
 Sustain adalah tahapan kedua dimana perusahaan masih melaku-
kan investasi dan reinvestasi dengan mengisyaratkan tingkat 
pengembalian terbaik. Dalam tahap ini, perusahaan mencoba 
mempertahankan pangsa pasar yang ada, bahkan mengem-
bangkannya, jika mungkin. Investasi yang dilakukan umumnya 
diarahkan untuk menghilangkan bottleneck, mengembangkan 
kapasitas, dan meningkatkan perbaikan operasional secara 
konsisten. Sasaran keuangan dalam tahap ini diarahkan pada 
besarnya tingkat pengembalian atas investasi yang dilakukan. 
Tolok ukur yang kerap digunakan dalam perpektif ini misalnya 
ROA, ROI, ROCE, EVA, dan NPM. 
c. Harvest (Menuai)
 Harvest adalah tahapan ketiga dimana perusahaan benar-benar 
memanen atau menuai hasil investasi di tahap-tahap sebe-
lumnya. Tidak ada lagi investasi besar, baik ekspansi maupun 
pembangunan kemampuan baru, kecuali pengeluaran untuk 
pemeliharaan dan perbaikan fasilitas. Sasaran keuangan adalah 
yang utama dalam tahap ini, sehingga diambil sebagai tolok 
ukur adalah memaksimumkan arus kas masuk dan pengurangan 
modal kerja. 
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Tujuan finansial di setiap tahapan sangat berbeda. Pada tahap 
pertumbuhan akan menekankan pada pertumbuhan penjualan (di 
pasar baru, kepada pelanggan baru dan dihasilkan dari produk dan 
jasa baru), mempertahankan tingkat pengeluaran yang memadai untuk 
mengembangkan produk baru, sistem, kapabilitas pekerja dan penetap-
an saluran pemasaran, penjualan dan distribusi baru. Tujuan finansial 
pada tahap bertahan akan bertumpu pada ukuran finansial tradisional 
seperti return on capital equity, laba operasi dan marjin kotor. Tujuan 
finansial pada tahap menuai menekankan pada arus kas. Setiap inve-
stasi harus memberikan pengembalian kas dengan cepat dan pasti. 
Ukuran akuntansi seperti tingkat pengembalian investasi, nilai tambah 
ekonomis dan pendapatan operasi kurang relevan karena berbagai in-
vestasi besar telah dilaksanakan. Sasarannya bukan memaksimalkan 
tingkat pengembalian investasi tambahan kas kepada perusahaan dari 
seluruh investasi yang telah ditanamkan di masa lalu.
2. Perspektif Pelanggan
Pada perspektif pelanggan, perusahaan melakukan identifikasi 
pelanggan dan segmen pasar yang akan dimasuki, yang kemudian 
mengukur kinerja berdasarkan target segmen tersebut. Segmen pasar 
merupakan sumber yang akan menjadi komponen penghasil tujuan fi-
nansial perusahaan. Perspektif pelanggan memungkinkan perusahaan 
menyelaraskan berbagai ukuran pelanggan dan segmen pasar sasaran 
(Kaplan dan Norton, 2001). 
Suatu produk atau jasa dikatakan bernilai apabila manfaat yang 
diterimanya lebih tinggi dari biaya yang dikeluarkan. Dan suatu pro-
duk atau jasa akan lebih bernilai apabila kinerjanya mendekati atau 
melebihi dari apa yang diharapkannya. Dalam perspektif pelanggan, 
Kaplan dan Norton (2001) menjelaskan ada dua kelompok pengukur-
an yang terkait, yaitu:
1) Costumer Core Measurement (Pengukuran Inti) memiliki bebe-
rapa komponen pengukuran yaitu:
a. Market Share, pengukuran ini mencerminkan bagian yang 
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dikuasai perusahaan atas keseluruhan pasar yang ada. Yang 
meliputi antara lain: jumlah pelanggan dan volume unit 
penjualan.
b. Customer Retention, mengukur tingkat dimana perusahaan 
dapat mempertahankan hubungan dengan pelanggan.
c. Customer Acquisition, mengukur tingkat dimana suatu unit 
bisnis mampu menarik pelanggan baru atau memenangkan 
bisnis baru. 
d. Customer Satisfaction, menaksir tingkat kepuasan pelang-
gan yang terkait denga kriteria kineja spesifik dalam value 
proposition. 
e. Customer Profitability, mengukur laba bersih dari seorang 
pelanggan atau segmen setelah dikurangi biaya yang khu-
sus diperlukan untuk mendukung pelanggan tersebut.
2) Customer Value Proposition (Penilaian Penunjang) merupakan 
pemicu kinerja yang terdapat pada core value proposition yang 
didasarkan pada atribut sebagai berikut:  
a) Product/Service Attributes, meliputi fungsi dari suatu produk 
atau jasa, harga dan kualitas. Pelanggan memiliki preferensi 
yang berbeda–beda atas produk yang ditawarkan. Ada yang 
mengutamakan fungsi dari produk, kualitas atau harga yang 
murah. Perusahaan harus mengidentifikasi apa yang di-
inginkan pelanggan atas produk atau jasa yang ditawarkan. 
Selanjutnya, pengukuran kinerja ditetapkan berdasarkan 
hal tersebut. 
b) Customer Relationship, menyangkut perasaan pelanggan 
terhadap produk yang ditawarkan perusahaan. Perasaan 
konsumen ini sangat dipengaruhi oleh responsifitas dan 
komitmen perusahaan terhadap pelanggan berkaitan dengan 
masalah waktu penyampaian. Waktu merupakan komponen 
yang penting dalam persaingan perusahaan. Konsumen bi-
asanya menganggap penyelesaian order yang cepat dan tepat 
waktu sebagai faktor yang penting bagi kepuasan mereka. 
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c) Image and Reputation, menggambarkan faktor-faktor intan-
gible yang menarik konsumen untuk berhubungan dengan 
perusahaan. Membangun image dan reputasi dapat dilaku-
kan dengan melalui iklan dan menjaga kualitas seperti yang 
dijanjikan. 
3. Perspektif Proses Bisnis Internal
Dalam perspektif proses bisnis internal ini penentuan tolak ukur 
diawali dengan identifikasi proses internal bisnis yang kritis yang harus 
diunggulkan oleh perusahaan. Dalam perspektif ini memungkinkan 
manajer untuk mengetahui seberapa baik bisnis berjalan dan apakah 
produk atau jasa sudah sesuai dengan spesifikasi pelanggan (Yuwono, 
2006).
Lebih lanjut Yuwono (2006) menyatakan bahwa terdapat perbe-
daan dalam perspektif proses bisnis internal antara pendekatan tradi-
sional dan pendekatan Balanced Scorecard, yaitu: 
1. Pendekatan tradisional berusaha untuk mengawasi dan mem-
perbaiki proses bisnis yang ada sekarang.  Sebaliknya Balanced 
Scorecard melakukan pendekatan atau berusaha untuk menge-
nali semua proses yang diperlukan untuk menunjang keberhasil-
an strategi perusahaan, meskipun proses-proses tersebut belum 
dilaksanakan.
2. Dalam pendekatan tradisional, sistem pengukuran kinerja hanya 
dipusatkan pada bagaimana cara menyampaikan barang/jasa. 
Sedangkan Balanced Scorecard, proses inovasi dimasukkan 
dalam perspektif proses bisnis internal.
Dalam pendekatan Balanced Scorecard pengukuran perspektif 
proses bisnis internal dalam sebuah organisasi secara umum dapat di-
bagi menjadi tiga tahap (Kaplan & Norton, 2001), yaitu:
1) Proses Inovasi
 Dalam proses inovasi, unit bisnis menggali pemahaman tentang 
kebutuhan laten dari pelanggan dan menciptakan produk dan 
jasa yang mereka butuhkan. Proses inovasi dalam perusahaan 
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biasanya dilakukan oleh bagian R & D sehingga setiap keputu-
san pengeluaran suatu produk ke pasar telah memenuhi syarat-
syarat pemasaran dan dapat dikomersilkan (didasarkan pada 
kebutuhan pasar). Aktivitas R & D ini merupakan aktivitas pent-
ing dalam menentukan kesuksesan perusahaan terutama dalam 
jangka panjang. 
2) Proses Operasi
 Proses operasi adalah proses untuk membuat dan menyampai-
kan produk atau jasa. Aktivitas didalam proses operasi terbagi 
dalam dua bagian: 1) Proses pembuatan produk dan 2) Proses 
penyampaian produk pada pelanggan. Pengukuran kinerja yang 
terkait dalam proses operasi dikelompokkan pada waktu, kuali-
tas, dan biaya. 
3) Proses Pelayanan Purna Jual
 Proses ini merupakan jasa pelayanan pada pelanggan setelah 
penjualan produk atau jasa tersebut dilakukan. Aktivitas yang 
terjadi dalam tahapan ini, misalnya penanganan garansi dan 
perbaikan penanganan atas barang rusak dan yang dikemba-
likan, serta pemrosesan pembayaran pelanggan. Perusahaan 
dapat mengukur apakah upayanya dalam pelayanan purna jual 
ini telah memenuhi harapan pelanggan, dengan menggunakan 
tolok ukur yang bersifat kualitas, biaya, dan waktu seperti yang 
dilakukan dalam proses operasi. Untuk siklus waktu perusa-
haan dapat menggunakan pengukuran waktu dari saat keluhan 
pelanggan diterima hingga keluhan itu diselesaikan. 
1. Perspektif Proses Pertumbuhan dan Pembelajaran
Perspektif pertumbuhan dan pembelajaran ini bersumber dari 
faktor sumber daya manusia, sistem, dan prosedur organisasi yang ber-
peran dalam pertumbuhan jangka panjang. Tujuan dari perspektif ini 
adalah menyediakan infrastruktur dalam mendukung pencapaian dari 
tiga perspektif yang sudah ada. Hasil dari pengukuran ketiga perspek-
tif sebelumnya biasanya akan menunjukkan kesenjangan yang besar 
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antara kemampuan sumber daya manusia, sistem, dan prosedur yang 
ada saat ini dengan yang dibutuhkan untuk mencapai kinerja yang 
diinginkan. Untuk memperkecil kesenjangan itu, perusahaan harus 
melakukan investasi di ketiga faktor tersebut untuk mendorong peru-
sahaan menjadi sebuah organisasi pembelajar (Yuwono, 2006). 
Kaplan dan Norton (2001) menyebutkan bahwa ada tiga katego-
ri dalam perspektif ini, yaitu:
1) Kapabilitas Pekerja
 Salah satu perubahan yang paling dramatis dalam pemikiran 
manajemen selama 15 tahun terakhir adalah pergeseran peran 
para pekerja dituntut untuk lebih kritis dan melakukan evaluasi 
terhadap proses dan lingkungan, dan memberikan usulan per-
baikan bagi perusahaan di masa depan. Oleh sebab itu, strategi 
perusahaan harus terkait dengan kemampuan pegawai. Kapabili-
tas Pekerja meliputi tingkat kepuasan kerja, tingkat perputaran 
para pekerja, besarnya pendapatan perusahaan per pekerja, ni-
lai tambah per pekerja, dan tingkat pengembalian balas jasa.    
2) Kapabilitas Sistem Informasi
 Motivasi dan keahlian pekerja saja tidak cukup dalam menun-
jang pencapaian tujuan proses bisnis internal, tanpa adanya 
informasi yang tepat waktu, cepat dan akurat sebagai umpan 
balik. Dengan kemampuan sistem informasi yang memadai, 
kebutuhan seluruh tingkatan manajemen dan pekerja atas in-
formasi yang akurat dan tepat waktu dapat dipenuhi dengan se-
baik-baiknya. 
3) Motivasi, Pemberdayaan dan Keselarasan 
 Pegawai yang memiliki informasi yang berlimpah tidak akan 
memberikan kontribusi pada keberhasilan usaha, apabila mere-
ka tidak mempunyai motivasi untuk bertindak selaras dengan 
tujuan perusahaan atau tidak diberi kebebasan dalam pengam-
bilan keputusan atau bertindak.
Berikut adalah beberapa formula (rumus) yang dapat digunakan 
dalam pengukuran kinerja dengan BSC:
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Perspektif Keuangan
a. Net profit margin  
 Net profit margin  =    
b. ROI (Return On Investment)
 ROI  =      
c. Sales Growth
 Sales Growth =
Perspektif pelanggan
a. Customer Retention (retensi pelanggan)
 Customer retention = 
b.Customer Acquisition (akusisi pelanggan)
 Customer acquisition =
c. Number of Complains (Jumlah Komplain).
 Number of complains =
d. On time delivery (ketepatan waktu).
 On time delivery =
Perspektif Proses Bisnis Internal
a. Manufacturing Cycle Effectiveness (MCE)
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b. Yield Rate
 Yield Rate =
Perspektif Pembelajaran dan Pertumbuhan
a.  Employee Turnover
    Employee Turnover =
b. Employee Productivity
   Employee Productivity =
c. Absenteeism
 Absenteeism =
A.2   Value Platform 
The value platform atau disebut juga dengan intellectual capital 
model (gambar 3.3) dikembangkan dalam usaha bersama yang meli-
batkan Edvinsson (Skandia), Onge (The Mutual Group) dan Petrash 
(Dow Chemical). Mereka menyatakan bahwa:
Intellectual capital = human capital +organizational capital + 
customer capital
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Sumber: Petrash (1996)
Gambar 3.3 Value Platform
 Model ini menggambarkan saling keterkaitan diantara ketiga 
tipe upata dari intellectual capital. Garis titik-titik merepresentasikan 
pengelolaan atas aset intelektual. Tujuannya adalah untuk meningkat-
kan jumlah inter-relationship sehingga dapat memaksimalkan value 
space.
A.3   Classification of Resources 
Haanes and Lowendahl (1997) (Gambar 3.4) mengklasifikasikan 
sumberdaya tidak berujud ke dalam competence  dan relational re-
sources. Kompetensi adalah kemampuan untuk melakukan pekerjaan 
(tugas) yang diberikan. Kompetensi terdiri atas dua tingkatan, yaitu in-
dividual (pengetahuan, keterampilan, bakat/kecerdasan) dan organisa-
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sional (database, teknologi, prosedur). Relational resources mengacu 
pada reputasi perusahaan dan loyalitas klien (pelanggan).
Gambar 3.4 Classification of resources Menurut Haanes and 
Lowendahl
Pada gambar 3.5, Lowendahl (1997) menambahkan satu tahap-
an lebih lanjut dengan membagi kategori competence dan relational 
ke dalam dua subgroup, individual dan kolektif, tergantung pada fokus 
sumberdayanya, karyawan atau organisasi.
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Gambar 3.5 Classification of resources Menurut Lowendahl
A.4   The Intangible Asset Monitor 
Model intangible asset monitor diajukan oleh Sveiby (1997) 
yang mengembangkan sebuah framework yang dibangun dari invi-
sible balanced-sheet. Invisible Balance Sheet adalah sebuah usaha 
untuk menunjukkan pengelolaan metode praktik dan prosedur atas 
know-how perusahaan untuk menyajikan sumberdaya perusahaan 
yang paling penting, yaitu personelnya, dengan cara yang lebih infor-
matif dibandingkan melalui gambar berwarna yang menarik (Sveiby, 
1997). Know-how perusahaan adalah tipe khusus yang dimiliki oleh 
personel perusahaan dalam memberikan pelayanan.
Model ini mengklasifikasikan intellectual capital ke dalam tiga 
kategori, yaitu (1) internal structure, (2) external structure, dan (3) in-
dividual competence. Kompetensi individu merujuk pada kapasitas 
orang untuk dapat melakukan sesuatu dalam berbagai situasi. Struktur 
internal terdiri atas budaya formal dan informal di dalam organisasi. 
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Termasuk dalam hal ini adalah hak paten, konsep, model, database 
dan sistem internal. Struktur eksternal menunjukkan hubungan antara 
organisasi dan lainnya, misalnya dengan pelanggan, pemasok, brand 
names, trademarks dan reputasi. Human capital adalah hal penting 
bagi organisasi, karena tanpa manusia (karyawan) suatu organisasi ti-
dak dapat berfungsi. Kompetensi karyawan, keterampilan, pelatihan 
dan pengalaman adalah seluruh elemen dari kompetensi individu.
Gambar 3.6 The Intangible Asset Monitor Framework
A.5   Skandia Value Scheme
Skandia Value Scheme (gambar 3.7) dikembangkan oleh Edvin-
sson pada tahun 1993. Dalam skema ini, intellectual capital dibagi ke 
dalam structural capital dan human capital. Structural capital men-
cakup customer dan organizational capital. organizational capital 
terdiri dari innovation dan process capital. process capital merepre-
sentasikan know-how (misalnya manual, praktek terbaik) di dalam pe-
rusahaan. innovation adalah sesuatu yang menciptakan keberhasilan 
di masa depan dan mencakup aset intelektual dan properti intelek-
tual.
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Gambar 3.7 Skandia Value Scheme
A.6   Three Categories of ‘Knowledge’
Model selanjutnya untuk membantu memahami intellec-
tual capital adalah sebuah kerangka kerja yang dibangun oleh Da-
nish Confederation of Trade Unions (Gambar 3.8). Manusia (the 
people)merepresentasikan karyawan dan manajer di dalam organisasi. 
Human capital merujuk kepada apa yang dapat dilakukan oleh manu-
sia, baik secara individu maupun kolektif. Sistem (the system) adalah 
pengetahuan di dalam perusahaan yang independen dari manusia, 
termasuk dalam hal ini adalah hak paten, kontrak, database, tekno-
logi informasi dan produksi. Pasar (the market) terdiri atas hubungan 
antara organisasi dan pihak luar seperti pemasok, distributor dan pe-
langgan. Ketiga kategori pengetahuan tersebut sangat terkait erat. Mi-
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salnya, keberhasilan teknologi baru tergantung pada kompetensi staf 
dan pelatihan.
Gambar 3.8 Three Categories of ‘Knowledge’ 
B. Indikator Intellectual Capital
B.1   Kategori Indikator 
Indikator adalah suatu objek pengukuran, seperti kepuasan kar-
yawan, loyalitas pelanggan, familiaritas pengguaan IT dan proses-pro-
ses kualitas. Kesulitan pengukuran muncul dikarenakan beberapa in-
dikator intellectual capital tidak dapat dikuantifikasikan dalam satuan 
moneter. 
Bornemann et al. (1999) mengidentifikasi 3 (tiga) kategori untuk 
mengklasifikasikan indikator intellectual capital, yaitu human capital 
(pengetahuan, keterampilan, motivasi, hubungan tim), stakeholder 
relationships/customer capital (hubungan pelanggan dan hubungan 
pemasok), dan structural capital (database, struktur organisasi, prose-
dur-prosedur yang superior). Kategori keempat, yaitu image atau re-
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putation capital, juga disarankan. Kategori terakhir ini mempengaruhi 
indikator-indikator yang lain.
The Danish Trade and Industry Development Council (1997) 
menguji akun-akun intellectual capital pada 10 (sepuluh) perusahaan 
Skandinavia. Pengukuran IC dapat dikategorikan ke dalam 4 (empat) 
tipe indikator: sumberdaya manusia (human resources), pelanggan 
(customer), teknologi (technology), dan proses (processes). Bagaima-
napun, dalam hal ini tidak ada definisi yang baku dan mungkin saja 
terdapat tumpang tindih dalam beberapa kasus. Misalnya, proses ter-
masuk dalam tiga kategori indikator yang lain. Canibano et al. (1999) 
juga menggunakan 3 (tiga) indikator sebagai dasar untuk mengembang-
kan model pengukuran IC. 
1. Human resources. Pengukuran dengan fokus manusia (karya-
wan) merefleksikan human capital di dalam perusahaan serta 
pembaruan dan pengembangan sumberdaya tersebut. Indikator 
ini mencakup sejumlah indek untuk menghitung kompetensi 
karyawan, kreativitas dan tingkat perputaran karyawan (turn-
over). Tabel 3.2 berikut ini menyajikan contoh indikator human 
resources.
Tabel 3.2 Indikator Human Resources
Indikator Metode Pengukuran
Senioritas Rata-rata jumlah masa kerja di dalam 
perusahaan dan/atau posisi.
Pendidikan Jumlah karyawan yang berpendidikan tingkat 
sekolah (SMU) atau universitas
Biaya pendidikan Biaya tahunan dari kursus internal dan 
eksternal (termasuk on-the-job training).
Kepuasan karyawan Diukur berdasarkan pada suatu kuesioner 
yang didesain untuk memperoleh informasi 
tentang kepuasan kerja, lingkungan kerja dan 
kebijakan perusahaan.
Nilai tambah per karyawan Laba ditambah gaji / jumlah karyawan
Sumber: The Danish Trade and Industry Development Council (1997)
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2. Customer. Fokus pelanggan menaksir nilai dari pelanggan 
bagi perusahaan. Ukuran merefleksikan market share, layanan 
pelanggan dan beban dukungan (support cost). Tabel 3.3 di 
bawah ini adalah contoh indikator pelanggan yang dibuat oleh 
The Danish Trade and Industry Development Council (1997).





Persentase distribusi berdasarkan produk, 
pelanggan dan pasar
Total beban pemasaran atas produk perusahaan 
Total beban pemasaran/total turnover
Pelanggan per karyawan Jumlah pelanggan / jumlah karyawan
Kepuasan pelanggan Diukur berdasarkan pada suatu kuesioner yang 
menginvestigasi motivasi, daya bantu dan 
reliabilitas staf.
Bisnis yang diulang Share of turnover terkait dengan eksistensi 
pelanggan
Share of customer with X years’ business with 
the company
Sumber: The Danish Trade and Industry Development Council (1997)
4. Technology. Efektivitas penggunaan teknologi – penggunaan 
dan belanja IT tiap karyawan – di dalam perusahaan juga diu-
kur. Contoh indikator teknologi disajikan dalam tabel 3.4.
Tabel 3.4 Indikator Technology
Indikator Metode Pengukuran
Total investasi pada IT Biaya untuk membeli dan memperbaiki hardware 
dan software
IT literacy Jumlah karyawan yang memiliki pendidikan terkait 
dengan IT dan paham IT
Jumlah workstation IT Jumlah dukungan workstation
Jumlah PC workstation / jumlah karyawan
Sumber: The Danish Trade and Industry Development Council (1997)
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5. Processes. Fokus proses adalah pada ukuran efisiensi seperti 
waktu, beban kerja, rasio kesalahan dan kualitas. Tabel 3.5 beri-
kut ini adalah contoh indikator-indikator yang mencakup ele-
men-elemen tersebut.
Tabel 3.5 Indikator Processes
Indikator Metode Pengukuran
Biaya per proses Distribusi total biaya per proses
Distribusi staf berdasarkan 
proses
Distribusi karyawan berdasarkan proses
Investasi pada kantor dan 
workshop
Total biaya untuk meng-upgrade perlengkapan




Lamanya waktu dari tahap ide produk sampai 
penyelesaian tentang pengembangannya
Kualias Diukur berdasarkan suatu kuesioner tentang 
apakah produk yang dihasilkan telah 
memenuhi harapan kualitas
Rata-rata kesalahan Jumlah kesalahan produksi / jumlah produksi
Waktu respon pelanggan Masa antara penerimaan order hingga 
pengiriman pesanan.
Reputasi perusahaan Berbagai penilaian atas metode produksi, 
hubungan dengan pegawai, kontribusi 
perusahaan kepada masyarakat dan lain lain 
diukur menggunakan suatu daftar pertanyaan 
(kuesioner).
Sumber: The Danish Trade and Industry Development Council (1997)
B.2   Jenis Indikator
The Danish Trade and Industry Development Council (1997) 
mengidentifikasi tiga jenis indikator intellectual capital, yaitu: apa 
yang ada (what is there), apa yang sedang dilakukan (what is being 
done), dan apa yang telah diraih (what is achieved).
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(1) What is there – sumberdaya perusahaan – misalnya: sumber-
daya manusia, pelanggan, proses dan teknologi, biasanya di-
ukur/disajikan secara deskriptif dan merupakan pernyataan non-
keuangan.
(2) What is being done – bagaimana sistem manajemen intellectual 
capital bekerja – misalnya: pengembangan sumberdaya manu-
sia, perhatian terhadap pelanggan, akses terhadap teknologi.
(3) What is achieved – apakah pemanfaat intellectual capital ber-
peran pada produk efisiensi dan layanan yang diinginkan oleh 
pelanggan – misalnya: kepuasan pelanggan, familiaritas peng-
gunaan IT di dalam perusahaan, efisiensi proses bisnis. 
Tabel 3.6 adalah contoh jenis indikator yang dibuat oleh The 
Danish Trade and Industry Development Council (1997).
Tabel 3.6 Jenis Indikator Intellectual Capital
Kategori What is there
Informasi 
statistik
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Kategori What is there
Informasi 
statistik
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Sumber: The Danish Trade and Industry Development Council (1997)
Mavrinac dan Siesfield (1997), Miller et al. (1999) dan Borne-
mann et al. (1999) menguji kegunaan indikator IC. Perbandingan dari 
tiga (3) kajian ditunjukkan dalam tabel 3.7. Hasilnya menunjukkan 
bahwa manajer menganggap indikator human capital adalah yang pa-
ling penting. Miller et al. (1999) menemukan bahwa empat (4) indika-
tor terpenting adalah keterampilan kepemimpinan (leadership skills), 
kepuasan karyawan (employee satisfaction), motivasi karyawan (em-
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ployee motivation), dan masa pengalaman (years of experience). Ha-
sil kajian Bornemann et al. (1999) mendukung temuan Mavrinac dan 
Siesfield (1997) bahwa indikator-indikator untuk penerapan strategi, 
pangsa pasar (market share), inovasi (innovativeness), dan kemam-
puan perusahaan untuk menunjukkan dan mempertahankan kualitas 
karyawan adalah hal yang krusial. Sebaliknya, para manajer dari se-
mua perusahaan menyatakan bahwa indikator structural capital ada-
lah yang paling tidak penting.















Years of experience in profession
Ability to attract employees
Management experience
Quality of compensation policies















Quality perceived by the customer
Customer satisfaction
Growth in business/service 
volume
Market share
















Sumber: Brennan and Connell (2000)
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 Tabel 3.8 menunjukkan frekuensi pelaporan indikator-indikator IC 
dalam studi Guthrie et al. (1999) dan Brennan (1999) yang menunjukkan 
adanya perbedaan cukup signifikan intensitas pelaporan atas indikator IC 
yang sama. Misalnya untuk indikator patent (15 ; 27), filosofi manajemen (60 
; 9), proses manajemen (75 ; 27), dan pendidikan (30 ; 9).





Bornemann, M., A. Knapp, U. Schneider, and K.I. Sixl. 1999. “Holis-
tic measurement of intellectual capital“. Paper presented at the 
International Symposium Measuring and Reporting Intellectual 
Capital: Experiences, Issues and Prospects. June. Amsterdam.
Brennan, N. 1999. “Reporting and managing intellectual capital: evi-
dence from Ireland”, Paper presented at the International Sym-
posium Measuring and Reporting Intellectual Capital: Experi-
ences, Issues and Prospects. June. Amsterdam.
__________. and B. Connell. 2000. “Intellectual capital: current issues 
and policy implications”. Journal of Intellectual Capital Vol. 1 
No. 3. pp. 206-240.
Danish Confederation of Trade Unions. 1999. “Your knowledge – can 
you book it?”. Paper presented at the International Symposium 
Measuring and Reporting Intellectual Capital: Experiences, Is-
sues and Prospects. June. Amsterdam.
Danish Trade and Industry Development Council. 1997. Intellectual 
Capital Accounts: Reporting and Managing Intellectual Capital. 
Danish Trade and Development Council. Copenhagen.
Edvinsson, L. and M. Malone. 1997. Intellectual Capital: Realizing 
Your Company’s True Value by Finding Its Hidden Brainpower. 
HarperCollins, New York.
Guthrie, J., R. Petty, F. Ferrier, and R. Well. 1999. “There is no ac-
counting for intellectual capital in Australia: review of annual 
reporting practices and the internal measurement of intangibles 
within Australian organisations”. Paper presented at the Interna-
tional Symposium Measuring and Reporting Intellectual Capital: 
Experiences, Issues and Prospects, OECD, June. Amsterdam.
 1Bab 3 Framework Pengklasifikasian Intellectual Capital
Haanes, K. and B. Lowendahl. 1997. “The unit of activity: towards 
an alternative to the theories of the firm”, in Thomas, H. (Ed.), 
Strategy, Structure and Style, Wiley, Copenhagen.
Kaplan, R.S. and D.P. Norton. 1992. “The balanced scorecard – mea-
sures that drive performance”. Harvard Business Review. Vol. 
70 No. 1. pp. 71-9.
__________. and __________. 2001. The Strategy-focused Organiza-
tion. Harvard Business School Press. Boston. MA.
Lowendahl, B. .1997. Strategic Management of Professional Service 
Firms, Handelshojskolens Forlag, Copenhagen.
Mavrinac, S. and G.A. Siesfield. 1997. Measures that Matter: An Ex-
ploratory Investigation of Investors’ Information Needs and Va-
lue Properties, Ernst & Young Center for Business Innovation, 
Cambridge, MA.
Miller, M., B.D. Du Pont, V. Fera, R. Jeffrey, B. Mahon, B.M. Payer, 
and A. Starr. 1999. “Measuring and reporting intellectual capital 
from a diverse Canadian industry perspective”. Paper presented 
at the International Symposium Measuring and Reporting Intel-
lectual Capital: Experiences, Issues and Prospects. June. Amster-
dam.
Mulyadi. 2001. Balanced Scorecard. Salemba Empat. Jakarta
Petrash, G. 1996. “Dow’s journey to a knowledge value management 
culture”, European Management Journal. Vol. 14 No. 4. pp. 
365-73.
Petty, P. and J. Guthrie. 2000. “Intellectual capital literature review: 
measurement, reporting and management”. Journal of Intellec-
tual Capital. Vol. 1 No. 2. pp. 155-75.
Pulic, A. 1999. “Basic information on VAIC™”. available online at: 
www.vaic-on.net. (accessed November 2006).
 Intellectual Capital
Stewart, T.A. 1997. Intellectual Capital: The New Wealth of Orga-
nizations. Doubleday/Currency, New York, New York, United 
States of America.
Sveiby, K.E. 2001. “Method for measuring intangible assets”. available 
online at: www.sveiby.com/articles (accessed December 2006)
Tan, H.P., D. Plowman, P. Hancock. 2007. “Intellectual capital and 
financial returns of companies. Journal of Intellectual Capital. 




Tujuan Instruksional Umum (TIU):
 Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan memiliki pemaha-
man yang cukup tentang beberapa framework pengklasifikasian 
intellectual capital.
Tujuan Instruksional Khusus (TIK):
Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan dapat:
a. Menunjukkan bagaimana intellectual capital dapat berfungsi da-
lam penciptaan nilai (value creation);
b. Melakukan pengukuran kinerja intellectual capital dengan meng-
gunakan Value Added Intellectual Coefficient (VAIC™)
c. Menceritakan bukti apliktif tentang penggunaan (VAIC™) seba-
gai ukuran kinerja intellectual capital
d. Menjelaskan bukti-bukti empiris hubungan antara intellectual 
capital dan kinerja perusahaan, khususnya untuk konteks peru-
sahaan di Indonesia.
 Intellectual Capital
A.   IC Sebagai Penciptaan Nilai (Value Creation)
Sekarang ini, logika bisnis didasarkan pada pencapaian keberha-
silan pertumbuhan dan penciptaan nilai (value creation) dalam jang-
ka panjang. Masalahnya adalah bahwa indikator tradisional tentang 
keberhasila bisnis, seperti peningkatan pendapatan, arus kas, laba, 
penguasaan pasar, dan kepemimpinan teknologi sesungguhnya tidak 
mampu menyediakan informasi apakah perusahaan benar-benar ate-
lah menciptakan nilai bagi pemilik dan pemegang saham atau belum. 
Hanya ketika suatu perusahaan mampu menghasilkan sesuatu yang 
lebih dari sumberdaya yang diinvestasi, maka kita dapat berbicara ten-
tang penciptaan nilai. Dalam konteks ini, kepentingan utama semua 
stakeholders adalah bahwa strategi bisnis diarahkan pada pencapaian 
tujuan tersebut – value creation – dan bahwa sistem pengukuran men-
cerminkan kemampuan manajemen untuk mencapai tujuan tersebut.
Bagaimanapun, meningkatnya tekanan dan tanggung jawab ter-
hadap pemegang saham dan karyawan menyiratkan perhatian kepada 
penciptaan nilai (value creation) sebagai suatu ukuran baru tentang 
keberhasilan bisnis (riset yang dilaksanakan di pasar modal membuk-
tikan bahwa terdapat suatu hubungan antara  efisiensi penciptaan nilai 
dan nilai pasar perusahaan). Tujuan akhirnya adalah untuk meningkat-
kan kemampuan perusahaan dalam jangka panjang, yang hanya akan 
dapat dicapai dengan investasi pada sumberdaya intelektual (terutama 
pada human capital, yang merupakan faktor kunci penciptaan nilai 
pada bisnis modern) dan peningkatan mobilisasi dari potensi internal 
perusahaan, terutama adalah intangible.
Premis kunci untuk penciptaan nilai perusahaan adalah bahwa 
semua kontribusi terhadap penciptaan nilai (value creation) namun 
juga pembinasaan nilai (value destruction) dapat diukur tanpa keran-
cuan (ambigu), yang sering kali memerlukan skema organisasi dan 
indeks-indeks baru. Sebagai tambahan, proses perencanaan dan peng-
ambilan keputusan harus difokuskan pada upaya penciptaan nilai. Un-
tuk efektivitas pengendalian biaya, maka manajemen eksekutif perlu 
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bersama-sama dengan manajemen puncak mengidentifikasi berbagai 
kemungkinan untuk terus meningkatkan efisiensi penciptaan nilai. 
Melalui proses ini, semua potensi intelektual yang tersedia di dalam 
perusahaan dapat dimobilisasi untuk tujuan pencapaian nilai maksi-
mum (baik untuk pemegang saham maupun karyawan). 
Penciptaan nilai yang tidak berwujud (intangible value creation) 
harus mendapatkan perhatian yang cukup, karena hal ini memiliki 
dampak yang sangat besar terhadap kinerja keseluruhan perusahaan. 
Sekarang ini, nilai diciptakan melalui hubungan yang kompleks an-
tara penawaran dan permintaan (supply and demand), dimana saat 
ini penawaran auh lebih besar daripada permintaan. Peter Drucker 
mendeskripsikan aktivitas bisnis tradisional sebagai berikut: “membeli 
dengan murah, kemudian menjual dengan harga tinggi, dan selisih-
nya adalah keuntunganmu”. Dalam pendekatan ini, laba adalah lebih 
kecil disebabkan oleh biaya: semakin kecil biaya, maka akan semakin 
besar keuntungan. Inilah alasan mengapa perhatian khusus diberikan 
terhadap biaya-biaya selama era industri (Pulic, 1999). 
Teori modern mendefinisikan aktivitas bisnis sebagai nilai tam-
bah (value added) dan kekayaan, yang jauh lebih kompleks daripada 
sebelumnya. Untuk tujuan penciptaan laba, adalah penting memba-
ngun hubungan dengan pelanggan ke tingkatan paling tinggi. Lebih 
dari itu, adalah penting untuk menyadari bahwa format yang terukur/
berwujud (tangible form) dari penciptaan nilai (seperti: pendapatan, 
nilai tambah) adalah tergantung pada format yang tidak berwujud (in-
tangible form) dari penciptaan nilai (seperti: peningkatan waktu dan 
efektivitas komunikasi, hubungan yang lebih baik dengan pelanggan, 
membangun dan mempertahankan reputasi).
Kunci untuk sukses adalah dalam penciptaan sebab akibat hu-
bungan antara dua format penciptaan nilai (tangible dan intangible 
form). Harus dikatakan bahwa salah satu tantangan utama bagi ma-
najemen adalah menciptakan kondisi yang akan membuka peluang 
generasi sukses nilai intangible (seperti pengetahuan, layanan, penga-
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laman, keuntungan, kecepatan, kualitas, kesan) dan transformasinya 
kepada format tangible (seperti pendapatan, laba, nilai tambah, pang-
sa pasar, nilai pasar). Manajemen penciptaan nilai yang sistematis di-
dasarkan pada premis bahwa konsep ini melekat di dalam perusahaan 
sebagai tujuan akhir bisnis. Penting untuk dipastikan bahwa konsep 
ini “hidup” di semua tingkatan bisnis, pada aktivitas hari ke hari, di-
rangsang, dihargai, diukur dan dikomunikasikan.
B.   Value Added Intellectual Coefficient (VAIC™)
“Hal terpenting dalam manajemen di abad ke-20 adalah pe-
ningkatan hingga 50 kali lipat produktivitas pekerja manual dalam 
memproduksi. Kontribusi penting manajemen yang harus dibuat di 
abad ke-21 adalah dengan cara yang sama meningkatkan produkti-
vitas pekerjaan pengetahuan (knowledge work) dan pekerja berpe-
ngetahuan (knowledge workers). Aset yang paling berharga bagi 
perusahaan di abad ke-20 adalah peralatan produksinya. Aset yang 
paling berharga institusi di abad ke-21 adalah pekerja berpengetahuan 
(knowledge workers) dan produkvitasnya.” Demikian kira-kira mak-
sud dari pernyataan Peter Drucker yang kalimat aslinya adalah sebagai 
berikut (Pulic, 1999):
“The most important and indeed truly unique contribution of 
management in the 20th century was the fifty fold increase in 
the productivity of the manual worker in manufacturing. The 
most important contribution management needs to make in 
the 21st century is similarly to increase the productivity of 
knowledge work and knowledge workers. The most valuable 
asset of a 20th Century Company was its production equip-
ment. The most valuable asset of a 21st century institution 
will be its knowledge workers and their productivity”.
Metode value added intellectual coefficient (VAIC™) dikembang-
kan oleh Pulic pada tahun 1997 yang didesain untuk menyajikan in-
formasi tentang value creation efficiency dari aset berwujud (tangible 
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asset) dan aset tidak berwujud (intangible assets) yang dimiliki peru-
sahaan. (VAIC™) merupakan instrumen untuk mengukur kinerja intel-
lectual capital perusahaan. Pendekatan ini relatif mudah dan sangat 
mungkin untuk dilakukan, karena dikonstruksi dari akun-akun dalam 
laporan keuangan perusahaan (neraca, laba rugi).
Model ini dimulai dengan kemampuan perusahaan untuk men-
ciptakan value added (VA). Value added adalah indikator paling 
objektif untuk menilai keberhasilan bisnis dan menunjukkan kemam-
puan perusahaan dalam penciptaan nilai (value creation). VA dihitung 
sebagai selisih antara output dan input. 
Output (OUT) merepresentasikan revenue dan mencakup selu-
ruh produk dan jasa yang dijual di pasar, sedangkan input (IN) men-
cakup seluruh beban yang digunakan dalam memperoleh revenue. 
Hal penting dalam model ini adalah bahwa beban karyawan (labour 
expenses) tidak termasuk dalam IN. Karena peran aktifnya dalam pro-
ses value creation, intellectual potential (yang direpresentasikan de-
ngan labour expenses) tidak dihitung sebagai biaya (cost) dan tidak 
masuk dalam komponen IN. Karena itu, aspek kunci dalam model 
Pulic adalah memperlakukan tenaga kerja sebagai entitas penciptaan 
nilai (value creating entity). 
VA dipengaruhi oleh efisiensi dari Human Capital (HC) dan Struc-
tural Capital (SC). Hubungan lainnya dari VA adalah capital employed 
(CE), yang dalam hal ini dilabeli dengan VACA. VACA adalah indikator 
untuk VA yang diciptakan oleh satu unit dari physical capital.
Pulic (1998) mengasumsikan bahwa jika 1 unit dari CE mengha-
silkan return yang lebih besar daripada perusahaan yang lain, maka 
berarti perusahaan tersebut lebih baik dalam memanfaatkan CE-nya. 
Dengan demikian, pemanfaatan CE yang lebih baik merupakan bagian 
dari IC perusahaan. 
Hubungan selanjutnya adalah VA dan HC. ‘Value Added Hu-
man Capital’ (VAHU) menunjukkan berapa banyak VA dapat diha-
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silkan dengan dana yang dikeluarkan untuk tenaga kerja. Hubungan 
antara VA dan HC mengindikasikan kemampuan dari HC untuk men-
ciptakan nilai di dalam perusahaan. Konsisten dengan pandangan para 
penulis IC lainnya, Pulic berargumen bahwa total salary and wage 
costs adalah indikator dari HC perusahaan.  
Hubungan ketiga adalah “structural capital coefficient” (STVA), 
yang menunjukkan kontribusi structural capital (SC) dalam penciptaan 
nilai. STVA mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk menghasi-
lkan 1 rupiah dari VA dan merupakan indikasi bagaimana keberhasi-
lan SC dalam penciptaan nilai. SC bukanlah ukuran yang independen 
sebagaimana HC, ia dependen terhadap  value creation (Pulic, 1999). 
Artinya, semakin besar kontribusi HC dalam value creation, maka 
akan semakin kecil kontribusi SC dalam hal tersebut. Lebih lanjut Pu-
lic menyatakan bahwa SC adalah VA dikurangi HC, yang hal ini telah 
diverifikasi melalui penelitian empiris pada sektor industri tradisional 
(Pulic, 2000). 
Rasio terakhir adalah menghitung kemampuan intelektual pe-
rusahaan dengan menjumlahkan koefisien-koefisien yang telah dihi-
tung sebelumnya. Hasil penjumlahan tersebut diformulasikan dalam 
indikator baru yang unik, yaitu VAIC™ (Tan et al., 2007).
Secara lebih ringkas, formulasi dan tahapan perhitungan VAIC™ 
adalah sebagai berikut:
Tahap Pertama: Menghitung Value Added (VA). VA dihitung sebagai 
selisih antara output dan input (Pulic, 1999).
VA = OUT – IN
Dimana:
a. OUT = Output: total penjualan dan pendapatan lain.
b. IN = Input: beban penjualan dan biaya-biaya lain (selain beban 
karyawan). 
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Value added  (VA) juga dapat dihitung dari akun-akun perusahaan se-
bagai berikut:
VA = OP + EC + D + A
Dimana:
b. OP =  operating profit (laba operasi) 
c. EC =  employee costs (beban karyawan)
d. D =  depreciation (depresiasi)
e. A =  amortisation (amortisasi)
Tahap Kedua: Menghitung Value Added Capital Employed (VACA). 
VACA adalah indikator untuk VA yang diciptakan oleh satu unit dari 
physical capital. Rasio ini menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh 
setiap unit dari CE terhadap value added organisasi.
VACA = VA/CE
Dimana:
a. VACA = Value Added Capital Employed: rasio dari VA terhadap CE. 
b. VA = value added
c. CE = Capital Employed: dana yang tersedia (ekuitas, laba bersih)
Tahap Ketiga: Menghitung Value Added Human Capital (VAHU). 
VAHU menunjukkan berapa banyak VA dapat dihasilkan dengan dana 
yang dikeluarkan untuk tenaga kerja. Rasio ini menunjukkan kontribu-
si yang dibuat oleh setiap rupiah yang diinvestasikan dalam HC terha-
dap value added organisasi.
VAHU = VA/HC
Dimana:
a. VAHU = Value Added Human Capital: rasio dari VA terhadap HC. 
b. VA = value added
c. HC = Human Capital: beban karyawan.
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Tahap Keempat: Menghitung STructural capital Value Added (STVA). 
Rasio ini mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk menghasilkan 
1 rupiah dari VA dan merupakan indikasi bagaimana keberhasilan SC 
dalam penciptaan nilai. 
STVA = SC/VA
Dimana:
a. STVA = Structural Capital Value Added: rasio dari SC terhadap VA.
b. SC = Structural Capital : VA – HC
c. VA = value added
Tahap Kelima: Menghitung Value Added Intellectual Coefficient 
(VAIC™). VAIC™ mengindikasikan kemampuan intelektual organisasi 
yang dapat juga dianggap sebagai BPI (Business Performance Indica-
tor). VAIC™ merupakan penjumlahan dari 3 komponen sebelumnya, 
yaitu: VACA, VAHU, dan STVA.
VAIC™ = VACA + VAHU + STVA
Keunggulan metode VAIC™ adalah karena data yang dibutuhkan 
relatif mudah diperoleh dari berbagai sumber dan jenis perusahaan. 
Data yang dibutuhkan untuk menghitung berbagai rasio tersebut ada-
lah angka-angka keuangan yang standar yang umumnya tersedia dari 
laporan keuangan perusahaan. Alternatif pengukuran IC lainnya terba-
tas hanya menghasilkan indikator keuangan dan non-keuangan yang 
unik yang hanya untuk melengkapi profil suatu perusahaan secara indi-
vidu. Indikator-indikator tersebut, khususnya indikator non-keuangan, 
tidak tersedia atau tidak tercatat oleh perusahaan yang lain (Tan et al., 
2007). Konsekuensinya, kemampuan untuk menerapkan pengukuran 
IC alternatif tersebut secara konsisten terhadap sample yang besar dan 
terdiversifikasi menjadi terbatas (Firer dan Williams, 2003).
 1Bab 4 Kinerja Intellectual Capital
C.    VAIC™ Sebagai Ukuran Kinerja Intellectual Capi-
tal; Aplikasi
Penggunaan VAIC™ sebagai alat untuk mengukur kinerje intel-
lectual capital telah diaplikasikan untuk kali pertama oleh Pulic de-
ngan sampel 30 perusahaan (diambil secara acak) yang terdaftar di 
FTSE 250 London, Inggris. Penelitian ini menghasilkan sebuah deskrip-
si tentang efisiensi penggunaan sumberdaya dalam penciptaan nilai 
bagi perusahaan. 
Di tahun-tahun berikutnya, VAIC™ telah digunakan sebagai sa-
lah satu ukuran untuk menilai kinerja modal intelektual perusahaan. 
Beberapa diantaranya adalah yang dilakukan oleh Mavridis di Jepang, 
Kamath di India, dan Ulum di Indonesia.
C.1.  Studi Mavridis (2004)  
Mavridis (2004) menggunakan VAIC™ sebagai instrumen untuk 
mengukur kinerja intellectual capital perusahaan di sektor perbankan 
di Jepang. Dalam penelitian ini, Mavridis menggunakan VAIC™ un-
tuk melakukan perangkingan terhadap 141 bank yang terdiri dari: city 
banks (9 bank), regional banks (64 bank),  members of the second 
association of regional banks (57 bank), trust banks (8 bank), dan long-
term credit banks (3 bank). Menurutnya, sektor perbankan dipilih ka-
rena: 
1. Data yang dibutuhkan tersedia pada laporan-laporan yang di-
publikasikan (neraca, laba rugi);
2. Bisnis di sektor perbankan secara intelektual lebih intensif (intel-
lectually intensive); dan
3. Keseluruhan staf di sektor perbankan secara intelektual lebih ho-
mogen.
Hasil perhitungan dengan menggunakan VAIC™ kemudian dise-
but sebagai Business Performance Indicator (BPI). Dalam konteks ini, 
kinerja bank  dikelompokkan dalam 4 (empat) kategori, yaitu:
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(1) “Top ten performers” (BPI-1) mencakup 10 bank dengan nilai 
BPI 2.02 sampai dengan 7.48.
(2) “Good performers” (BPI-2) mencakup 91 bank dengan nilai BPI 
antara 1.04 sampai dengan 1.97.
(3) “Common performers” (BPI-3) mencakup 21 perusahaan dengan 
nilai BPI antara 0.03 sampai dengan 0.97.
(4) “Bad performers” (BPI-4) meliputi 18 perusahaan terakhir de-
ngan nilai BPI negatif antara -20.13 sampai dengan -28.47.
C.2.  Studi Kamath (2007)  
Hampir sama dengan penelitian Mavridis di Jepang, Kamath 
(2007) juga membuktikan bahwa VAIC™ dapat dijadikan sebagai in-
strument untuk melakukan pemeringkatan terhadap sektor perbankan 
di India berdasarkan kinerja IC-nya. Dalam hal ini, Kamath menggu-
nakan data 98 bank di India yang terdiri dari: 8 State Bank of India and 
Associates, 19 Nationalized banks, 41 Foreign banks, dan 30 Private 
sector domestic banks.
Seperti halnya Mavridis, Kamath juga mengelompokkan kinerja 
bank berdasarkan IC ke dalam 4 (empat) kategori, perbedaannya ter-
letak pada nilai VAIC™ yang dijadikan dasar untuk mengelompokkan 
bank, yaitu:
1) “Top performers” – untuk bank dengan nilai VAIC™ di atas 5;
2) “Good performers” – untuk bank dengan nilai VAIC™ antara 4 
dan 5;
3) “Common performers” – untuk bank dengan nilai VAIC™ antara 
2.5 dan 4; dan
4) “Bad performers” – untuk bank dengan nilai VAIC™ di bawah 2.5.
Salah satu temuan penelitian ini adalah bahwa bank-bank asing 
mendominasi di urutan teratas dalam pemeringkatan. Artinya, kinerja 
IC bank-bank regional dan bank nasional India berada di bawah ki-
nerja IC bank-bank asing. Justifikasi yang dinyatakan Kamath adalah 
bahwa di India, bank-bank asing relatif memiliki sumber daya - baik 
 Bab 4 Kinerja Intellectual Capital
manusia, infrastruktur, maupun jaringan - yang lebih baik dan mema-
dai dibandingkan dengan bank-bank regional dan nasional.
C.3. Studi Ulum (2008)
 Hal serupa telah dilakukan oleh penulis dengan melibatkan se-
luruh perusahaan perbankan di Indonesia, baik yang go publik maupun 
tidak. Data yang digunakan adalah laporan keuangan periode 2004-
2006. Berdasarkan data BI, jumlah bank di Indonesia per Desember 
2006 adalah 130 bank yang terdiri dari bank persero (5), bank umum 
swasta nasional (BUSN) devisa (35), BUSN non-devisa (36), BPD (26), 
bank campuran (17), dan bank asing (11). Pemilihan sektor perbankan 
sebagai objek penelitian mengacu pada penelitian Firer dan William 
(2003) yang menyebut sektor perbankan sebagai salah satu (dari 4) 
sektor yang merupakan IC intencive industry sector. Selain itu, sektor 
perbankan dipilih karena dari aspek intelektual, secara keseluruhan, 
karyawan di sektor perbankan lebih homogen dibandingkan dengan 
sektor ekonomi lainnya (Kubo dan Saka, 2002). Homogenitas ini pen-
ting untuk memastikan bahwa seluruh karyawan memiliki tingkat pe-
ngetahuan yang tidak terlalu beragam (heterogen), sehingga perlakuan 
terhadap human capital-nya menjadi lebih objektif. Perlakuan human 
capital dalam hal ini terkait dengan gaji, pelatihan, kesempatan jenjang 
karir, dan sebagainya (Ulum, 2008a).
 Menggunakan basis skor VAIC™ dalam pengelompokan kiner-
ja bank seperti yang dibuat oleh Mavridis dan Kamath, penulis me-
nemukan bahwa secara umum, kinerja IC perusahaan perbankan di 
Indonesia tahun 2004 masuk dalam kategori “top performers” berda-
sarkan klasifikasi yang dibuat oleh Mavridis dan Kamath. Berdasarkan 
pengklasifikasian tersebut, kategori perusahaan perbankan di Indone-
sia berdasarkan kinerja IC-nya selama 3 tahun pengamatan disajikan 
pada tabel 4.1.
Berbeda dengan temuan Kamath di India yang menyebutkan 
bahwa bank-bank asing mendominasi di rangking teratas, bank-bank 
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asing yang beroperasi di Indonesia tidak mendominasi di urutan te-
ratas. Bahkan, dari 11 bank asing, hanya 2 bank yang masuk dalam 
10 besar di tahun 2006, yaitu Deutsche Bank dan The Bank of Tokyo 
Mitsubishi masing-masing di urutan ke-7 dan ke-9 dengan skor VAIC™ 
7.460 dan 6.004. Sementara Standard Chartered Bank (4.715) dan 
Bank of America (4.438) menyusul di posisi ke-14 dan 18.
Tabel 4.1 Kategori Kinerja IC Industri Perbankan Indonesia
Tahun
KATEGORI KINERJA IC
Versi Kamath Versi Mavridis
2004 Top Performers Top Performers
2005 Common Performers Top Performers
2006 Bad Performers Common Performers
Sumber: Ulum (2008c)
D.    Intellectual Capital dan Kinerja Perusahaan; Bukti 
Empiris
Praktik akuntansi konservatisma menekankan bahwa investasi 
perusahaan dalam intellectual capital yang disajikan dalam laporan 
keuangan, dihasilkan dari peningkatan selisih antara nilai pasar dan 
nilai buku. Jadi, jika misalnya pasarnya efisien, maka investor akan 
memberikan nilai yang tinggi terhadap perusahaan yang memiliki IC 
lebih besar (Riahi-Belkaoui, 2003; Firer dan Williams, 2003). Selain 
itu, jika IC merupakan sumberdaya yang terukur untuk peningkatan 
competitive advantages, maka IC akan memberikan kontribusi terha-
dap kinerja keuangan perusahaan (Harrison dan Sullivan, 2000; Chen 
et al., 2005; Abdolmohammadi, 2005). 
Hubungan intellectual capital dengan kinerja keuangan peru-
sahaan telah dibuktikan secara empiris oleh beberapa peneliti dalam 
berbagai pendekatan di beberapa negara. 
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D.1.  Studi Bontis (1998)
Bontis (1998b) mengawali penelitian tentang IC dengan melakukan 
eksplorasi hubungan diantara komponen-komponen IC (human capital, 
customer capital, dan structural capital). Penelitian tersebut menggu-
nakan instrumen kuesioner (Bontis, 1998a) dan mengelompokkan indu-
stri dalam kategori jasa dan non-jasa (lampiran 1).
Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa pada pengujian 
pertama – ketika semua variabel dihubungkan – terdapat variabel 
yang memiliki nilai weight dan t-statistik negatif (customer capital to 
structural capital, gambar 4.1). Oleh karena itu dilakukan pengujian 
lanjutan dengan mendrop arah hubungan customer capital terhadap 
structural capital (gambar 4.2 dan 4.3).
Gambar 4.1 Model 1 Penelitian Bontis (1998b)
Gambar 4.2 menunjukkan bahwa structural capital berhubung-
an positif dengan human capital, human capital berhubungan dengan 
customer capital, dan customer capital berhubungan dengan perfor-
mance. 
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Gambar 4.2 Diamond Specification Model Penelitian Bontis (1998b)
Gambar 4.3 menjelaskan dalam pola yang lebih simpel, bahwa 
human capital, structural capital, dan customer capital berpengaruh 
terhadap performance dengan r-square sebesar 56.9%. 
Gambar 4.3 Simplistic Specification Penelitian Bontis (1998b)
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D.2. Studi Bontis et al. (2000)
Penelitian sejenis kemudian dilakukan di Malaysia pada tahun 
2000 oleh Bontis et al. Sample penelitian ini adalah mahasiswa MBA 
part-time di Kuala Lumpur dan Seremban. Jumlah respondennya se-
banyak 107 mahasiswa, 60% responden bekerja di industri jasa dan 
40% di industri non-jasa. Penelitian ini menggunakan instrumen QUES-
TIONNAIRE yang disusun oleh Nick Bontis (1998a) dan telah digu-
nakan kali pertama di Kanada (1998b). Questionnaire ini terdiri dari 
63 pernyataan. 53 pernyataan tentang IC, dan 10 pernyataan tentang 
kinerja bisnis. Skala yang digunakan untuk item IC dalam question-
naire ini adalah seven-point Likert scale (1= sangat tidak setuju, dan 
7= sangat setuju). Sedangkan skala untuk item kinerja bisnis adalah 
10 decile (1= bottom decile, dan 10= top decile). Analisis dilakukan 
dengan Partial Least Square (PLS).
Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai be-
rikut:
H1:  Human Capital (HC) berhubungan secara positif dengan Cus-
tomer Capital (CC) 
H2: Human Capital (HC) berhubungan secara positif dengan Struc-
tural Capital (SC)
H3:  Customer Capital (CC) berhubungan secara positif dengan Struc-
tural Capital (SC) 
H4:  Terdapat hubungan positif antara Structural Capital (SC) dengan 
Business Performance (PERF).
Hasil pengujian H1 jelas menunjukkan adanya hubungan positif 
yang sangat kuat (p<0.01) antara HC dan CC tanpa memperhatikan 
tipe industri. Hal ini mengimplikasikan bahwa senior manajer harus 
merealisasikan seluruh potensi human capital yang dimiliki organisasi 
untuk memantapkan market orientation yang kuat bagi pelanggannya. 
Sedangkan pengujian H2 menunjukkan hubungan antara HC dan SC 
berbeda tergantung pada jenis industri. Untuk model 1 (service indu-
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stries), beta coefficient-nya menunjukkan positive tetapi tidak signifi-
cant. Sedangkan untuk model 2 (non-service industries) menunjukkan 
hubungan yang substantive, positive dan significant.
Gambar 4.4 Model 1 Penelitian Bontis et al .(2000)
Hasil pengujian H3 menunjukkan bahwa hubungan antara CC 
dan SC dalam kedua jenis industri adalah konsisten. Baik pada model 
1 (service industries), maupun model 2 (non-service industries), beta 
coefficient-nya menunjukkan hubungan yang substantive, positive 
dan significant. Sementara pengujian H4 menunjukkan bahwa terda-
pat hubungan antara SC dan business performance tanpa memperha-
tikan jenis industri. Untuk model 1 (service industries), beta coeffi-
cient-nya menunjukkan positive dan significant. Tetapi untuk model 2 
(non-service industries) menunjukkan hubungan yang less substantive 
dan significant.
Gambar 4.5 Model 2 Penelitian Bontis et al .(2000)
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Keterangan:
 not significant
 significant at p < 0.1
 significant at p < 0.05
 significant at p < 0.01
D.3.  Studi Astuti dan Sabeni (2005)
Penelitian tersebut kemudian direplikasi di Indonesia oleh Astu-
ti dan Sabeni (2005) yang menguji hubungan IC terhadap kinerja pe-
rusahaan di Jawa Tengah dengan menggunakan instrument kuesioner 
yang dibangun oleh Bontis (1998a). Hasil penelitian ini membuktikan 
bahwa (1) human capital berhubungan positif dan signifikan dengan 
customer capital; (2) Human capital berhubungan positif dan signi-
fikan dengan  structural capital; (3) Customer capital berhubungan 
positif dan tidak signifikan dengan business performance; dan (4) 
Structural capital berhubungan positif dan signifikan dengan business 
performance. Berikut adalah model penelitian Astuti dan Sabeni de-
ngan menggunakan AMOS.
Gambar 4.6 Hasil Penelitian Astuti dan Sabeni (2005)
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D. 4. Studi Firer dan Williams (2003)
Penelitian lainnya yang menguji hubungan IC dengan kinerja 
perusahaan dilakukan oleh Firer dan Williams (2003). Mereka men-
guji hubungan VAIC™ dengan kinerja perusahaan di Afrika Selatan. 
Hasilnya mengindikasikan bahwa hubungan antara efisiensi dari value 
added IC dan tiga dasar ukuran kinerja perusahaan (yaitu profitability, 
productivity, dan market valuation) secara umum adalah terbatas dan 
mixed. Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
phisical capital merupakan faktor yang paling signifikan berpengaruh 
terhadap kinerja perusahaan di Afrika Selatan.
Tabel 4.2 Hasil Linear multiple regression
Sumber: Firer dan Williams (2003)
Ada beberapa hal yang menarik dari penelitian Firer dan Wil-
liams ini. Pertama, temuan ini menunjukkan bahwa pasar di Afrika 
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Selatan memberikan perhatian dan penekanan lebih pada return dari 
aset-aset sumberdaya fisik (physical resource assets). Konsekuensinya, 
perusahaan-perusahaan yang mengindikasikan bahwa aset fisiknya 
dikelola secara efektif dalam menghasilkan return akan dinilai lebih 
tinggi oleh pasar. Kedua, meskipun tampak bahwa pasar memberikan 
apresiasi terhadap aset sumberdaya manusia (human resource  assets), 
temuan penelitian ini menunjukkan bahwa pasar mungkin akan be-
reaksi negatif jika perusahaan berkonsentrasi pada pengembangan 
SDM yang membebani sumberdaya fisik perusahaan. 
Ketiga, temuan empiris menunjukkan bahwa pasar Afrika Se-
latan tampak memberikan perhatian yang kurang signifikan terhadap 
structural capital resources dibandingkan dengan physical capital dan 
human capital resources. Secara keseluruhan penelitian menunjukkan 
bahwa secara umum pasar Afrika Selatan lebih memberikan perhatian 
dan penilaian terhadap aset fisik perusahaan daripada sumberdaya in-
tellectual capital.
D.5. Studi Chen et al. (2005)
Chen et al. (2005) menggunakan model Pulic (VAIC™) untuk 
menguji hubungan antara IC dengan nilai pasar dan kinerja keuang-
an perusahaan dengan menggunakan sampel perusahaan publik di 
Taiwan. Kinerja keuangan yang digunakan adalah market-to-book va-
lue ratios of equity, return on equity (ROE), return on assets (ROA), 
growth in revenue (GR), dan employee productivity (EP). Gambar 4.7 
merupakan kerangka pemikiran teoritis penelitian Chen et al. Meng-
gunakan regresi dengan SPSS, mereka mengajukan 3 model berikut:
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Gambar 4.7 Model Penelitian Chen et al. (2005)
Hasilnya menunjukkan bahwa IC berpengaruh secara positif te-
rhadap nilai pasar dan kinerja keuangan perusahaan. Bahkan, Chen 
et al. (2005) juga membuktikan bahwa IC dapat menjadi salah satu 
indikator untuk memprediksi kinerja perusahaan di masa mendatang. 
Selain itu, penelitian ini juga membuktikan bahwa investor mungkin 
memberikan penilaian yang berbeda terhadap tiga komponen VAIC™ 
(yaitu physical capital, human capital, dan structural capital). Tabel 
4.3, 4.4, dan 4.5 adalah hasil-hasil regresi dari masing-masing model 
yang digunakan:
 10Bab 4 Kinerja Intellectual Capital
Tabel 4.3 Regression results of firm value model – independent vari-
able: VAIC
Tabel 4.4 Regression results of firm value model – independent vari-
able: components of VAIC
Tabel 4.5 Regression results of firm value model – independent vari-
able: components of VAIC, R&D, and advertising expenditures
D.6. Studi Tan et al. (2007)
Tan et al. (2007) menggunakan 150 perusahaan yang terdaftar di 
bursa efek Singapore sebagai sampel penelitian untuk melihat penga-
ruh IC terhadap kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan yang 
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digunakan adalah ROE, earning per share (EPS), dan annual stock re-
turn (ASR). Gambar 4.8 merupakan konseptual model yang digunakan 
dalam penelitian ini. Hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H1.  There is a positive correlation between a company’s IC and its 
performance.
H2.  The higher the value of a company’s IC, the higher the compa­
ny’s future performance.
H3.  There is a positive correlation between the rate­of­growth of a 
company’s IC and the company’s future performance.
H4.  The contribution of IC to a company’s future performance will 
differ by industry.
Gambar 4.8 Model Penelitian Tan et al. (2007)
Hasilnya konsisten dengan penelitian Chen et al. (2005) bahwa 
IC berhubungan secara positif dengan kinerja perusahaan; IC juga ber-
hubungan positif dengan kinerja perusahaan di masa mendatang. Pe-
nelitian ini juga membuktikan bahwa rata-rata pertumbuhan IC suatu 
perusahaan berhubungan positif dengan kinerja perusahaan di masa 
mendatang. Selain itu, penelitian ini mengindikasikan bahwa kontri-
busi IC terhadap kinerja perusahaan berbeda berdasarkan jenis indus-
trinya.
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D.7.  Studi Ulum (2008a)
Di Indonesia, penelitian yang menggunakan instrumen VAIC™ 
untuk melihat hubungan/pengaruh IC terhadap kinerja perusahaan di-
lakukan oleh penulis pada tahun 2007 (Ulum, 2008a). Gambar berikut 
merupakan kerangka pemikiran teoritis yang dikembangkan:
Gambar 4.9 Model Kerangka Pemikiran Penelitian Ulum (2008a)
Hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini adalah 
bahwa IC (VAIC™) berpengaruh terhadap kinerja keuangan peru-
sahaan. Dalam konteks ini, IC diuji terhadap kinerja keuangan peru-
sahaan pada tahun yang sama. Berdasarkan hasil pengujian dengan 
PLS diketahui bahwa secara statistik (baik nilai t-statistics seluruh path 
antara VAIC™ dan PERF maupun nilai R-square) terbukti terdapat pe-
ngaruh IC (VAIC™) terhadap kinerja keuangan perusahaan selama tiga 
tahun pengamatan 2004-2006. Sehingga dengan demikian maka ber-
arti H1 diterima.
Hipotesis kedua adalah bahwa IC (VAIC™) berpengaruh terha-
dap kinerja keuangan perusahaan masa depan. Dalam konteks ini, 





Output PLS mengindikasikan bahwa secara statistik terdapat pengaruh 
IC (VAIC™) terhadap kinerja keuangan perusahaan masa depan, baik 
untuk periode  2004-2005, maupun 2005-2006. Sehingga dengan de-
mikian maka berarti H2 diterima.
Secara umum, hasil pengujian terhadap H1 dan H2 penelitian 
ini relatif sama dengan temuan Firer dan Williams (2003) dalam hal 
(1) tidak seluruh komponen VAIC™ memiliki pengaruh signifikan te-
rhadap kinerja keuangan perusahaan, dan (2) bahwa tidak semua uku-
ran kinerja keuangan yang digunakan berkorelasi dengan komponen-
komponen VAIC™. Dalam hal ini, untuk tahun 2004 dan 2005 serta 
hasil pengujian H2, hanya VAHU yang secara statistik signifikan untuk 
menjelaskan konstruk VAIC™, dan hanya ROA yang signifikan untuk 
menjelaskan variabel kinerja keuangan perusahaan. 
Hasil paling maksimal ditunjukkan pada pengujian tahun 2006 
yang menunjukkan bahwa VACA dan VAHU memiliki nilai t-statistik 
signifikan untuk menjelaskan konstruk VAIC™. Hasil ini konsisten 
dengan temuan Mavridis (2005) dan Kamath (2007) yang menyatakan 
bahwa untuk kasus industri perbankan, komponen VAIC™ yang rele-
van adalah VACA dan VAHU. Hal ini juga mendukung pernyataan Pu-
lic (1998) ketika kali pertama memperkenalkan metode VAIC™ yang 
menyatakan bahwa intellectual ability suatu perusahaan dibangun 
oleh physical capital (VACA) dan intellectual potential (VAHU).
Hipotesis ketiga adalah bahwa rata-rata pertumbuhan IC (RO-
GIC) berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan masa de-
pan. Output PLS menyajikan bukti bahwa secara statistik tidak ada 
pengaruh ROGIC terhadap kinerja keuangan perusahaan masa depan. 
Sehingga dengan demikian maka berarti H3 ditolak.
IC (VAIC™) tidak hanya berpengaruh secara positif terhadap kiner-
ja perusahaan tahun berjalan, bahkan IC (VAIC™) juga dapat mempre-
diksi kinerja keuangan masa depan. Chen et al. (2005) menggunakan 
sampel perusahaan publik di Taiwan membuktikan bahwa IC (VAIC™) 
berpengaruh secara positif terhadap nilai pasar dan kinerja keuangan 
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perusahaan. Bahkan, Chen et al. (2005) juga membuktikan bahwa IC 
(VAIC™) dapat menjadi salah satu indikator untuk memprediksi kinerja 
perusahaan di masa mendatang. 
Senada dengan Chen et al. (2005), Tan et al. (2007) menunjukkan 
hasil yang signifikan adanya pengaruh IC (VAIC™) terhadap kinerja 
perusahaan masa depan. IC (VAIC™) dapat merupakan indikator yang 
paling tepat untuk memprediksi kinerja keuangan perusahaan di masa 
mendatang (Bontis dan Fitz-enz, 2002).
D.8. Studi Ulum (2009)
Pengelolaan customer capital yang baik akan menyebabkan 
kompetensi dalam aktivitas organisasi atau respon terhadap perubahan 
pasar dapat dikembangkan. Bontis (1998b) menunjukkan bahwa ter-
dapat hubungan negatif customer capital dan structural capital, se-
dangkan Bontis et al. (2000) menemukan hubungan yang positif si-
gnifikan. Hal tersebut berbeda dengan Astuti dan Sabeni (2005) yang         
menemukan hubungan positif tidak signifikan. Ditinjau dari tingkat 
analisis organisasional, maka structural capital akan berhubungan 
dengan business performance. Bontis (1998b), Bontis et al. (2000) dan 
Astuti dan Sabeni (2005) menemukan hubungan positif signifikan an-
tara structural capital dan business performance.
 Penelitian ini menguji dan memodifikasi model yang disa-
rankan Bontis (1998b) yang disebut sebagai diamond specification. 
Dalam model ini, customer capital tidak berhubungan dengan struc-
tural capital, melainkan langsung berhubungan dengan business per-
formance. Modifikasi yang peneliti lakukan adalah dengan menguji 
model hubungan semua komponen IC dengan kinerja keuangan.
Hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H1:  Diduga terdapat inter­relasi antar komponen intellectual capital
H1a: Human capital berhubungan secara positif dengan structural 
capital.
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H1b: Human capital berhubungan secara positif dengan customer 
capital.
H1c: Customer capital berhubungan secara positif dengan structural 
capital.
H2:  Diduga terdapat hubungan positif antara komponen­kompo­
nen intellectual capital dan kinerja perusahaan (business per-
formance)
H2a: Human capital berhubungan secara positif dengan business per-
formance.
H2b: Structural capital berhubungan secara positif dengan business 
performance.
H2c: Customer capital berhubungan secara positif dengan business 
performance.
Gambar 4.10 adalah model kerangka pemikiran teoritis peneli-
tian Ulum (2009)
Gambar 4.10 Kerangka pemikiran teoritis (Ulum, 2009)
Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji akurasi pengelom-
pokan komponen IC dengan menyajikan bukti empiris untuk konteks 
Indonesia bentuk inter-relasi antar komponen IC tersebut, dan kemu-
dian menggambarkan hubungan IC dan kinerja keuangan perusahaan-
perusahaan di Jawa Timur. Menggunakan instrumen kuesioner yang 
dikembangkan oleh Bontis (1998), penelitian ini mengambil sampel 
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karyawan dan/atau manajer perusahaan di Jawa Timur yang tengah 
menempuh studi lanjut (master) di kelas eksekutif (akhir pekan) pada 
PTN/PTS di Malang. Analisis data menggunakan partial least square 
(PLS). 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa human capital (HC) be-
rhubungan dengan structural capital (SC) dan customer capital (CC), 
CC berhubungan dengan SC. Sementara SC dan CC berpengaruh posi-
tif terhadap kinerja perusahaan. Penelitian ini konsisten dengan kajian 
Bontis (2008b), termasuk ketika dilakukan pengujian dengan diamond 
specification model. Gambar 4.10 adalah output PLS yang membuk-
tikan hipotesis penelitian ini.
Gambar 4.11 Output PLS pengujian hipotesis
Secara umum, hasil ini didukung oleh kajian Bontis (1998b) 
maupun Bontis et al. (2000). Model kedua yang digunakan dalam pe-
nelitian (setelah mendrop hubungan HC terhadap BP) adalah merupa-
kan bentuk model yang digunakan oleh Bontis (1998b) untuk konteks 
industri di Kanada. Sedangkan model yang digunakan di Malaysia re-
latif berbeda dengan menghilangkan hubungan dari CC ke BP secara 
langsung (hubungannya dimediasi oleh hubungan SC ke BP). 
Hubungan langsung antara HC – CC terlihat sangat kuat (nilai 
weight 20.785, signifikan pada ρ=0.01; nilai path = 0.840). Nilai r-
square-nya juga cukup tinggi, yaitu 70.5% (lihat tabel 4.1). Artinya, ke-
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kuatan perusahaan-perusahaan di Jawa Timur di dalam meraih simpati 
dari pelanggan adalah pada diri para karyawannya. Para karyawan me-
miliki motivasi yang kuat untuk membangun hubungan baik dengan 
pelanggan melalui apa yang mereka lakukan di dalam perusahaan. 
Produk yang ditawarkan kepada pelanggan selalu berorientasi pada 
keinginan dan upaya untuk memenuhi kepuasan pelanggan.
Untuk mendukung temuan ini, dilakukan pengujian tambahan 
dengan diamond specification sebagaimana dilakukan oleh Bontis 
(2008b). Hasilnya ditunjukkan pada gambar 4.11 yang tetap konsis-
ten dengan temuan awal dan konsisten juga dengan temuan Bontis 
(2008b) dan Astuti dan Sabeni (2005).
Gambar 4.12 Output PLS diamond specification
Tabel 4.6 berikut merupakan ringkasan beberapa penelitian em-
piris tentang hubungan IC dan kinerja perusahaan.
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TABEL 4.6 Ringkasan Penelitian Empiris Tentang Intellectual Capital 
dan Kinerja Perusahaan
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Peneliti Negara Metode Hasil
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Peneliti Negara Metode Hasil
Ulum (2008a,b) Indonesia VAIC™, PLS
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Tujuan Instruksional Umum (TIU):
 Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan memiliki pemaha-
man tentang perbedaan antara intellectual capital dan balanced 
scorecard.
Tujuan Instruksional Khusus (TIK):
Setelah mempelajari bab ini Anda diharapkan dapat:
a. Menjelaskan ide-ide dasar intellectual capital dan balanced 
scorecard terkait dengan strategi, organisasi, manajemen, dan 
indikator-indikator;
b. Membandingkan antara intellectual capital dan balanced score-
card terkait dengan asumsi tentang perusahaan, strategi, organi-
sasi dan manajemen, serta indikator-indikator.
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Lemahnya keterkaitan antara indikator akuntansi (earning dan/
atau nilai buku) dengan nilai pasar memberikan justifikasi yang kuat 
pada munculnya ketertarikan akan intellectual capital (IC) dan versi 
terbaru dari balanced scorecard (BSC). Sveiby (1997) menyarankan: 
“Ketika harga pasar lebih tinggi daripada nilai buku….pasti 
ada sesuatu di dalam aset perusahaan yang akan menghasil-
kan lebih besar daripada bunga bank di masa yang akan 
datang. Aset tersebut tidak terlihat karena tidak diperhitung-
kan. Aset tersebut tidak berwujud karena bukan merupakan 
benda seperti bata, mortir atau uang”
Sementara Kaplan dan Norton (2001) menyatakan:
“Penelitian telah memperkirakan bahwa....nilai buku aset 
hanya menunjukkan 10 hingga 15 persen nilai pasar pe-
rusahaan. Jelasnya, kesempatan untuk menciptakan nilai 
telah beralih dari pengelolaan aset berwujud ke pengelolaan 
strategi berbasis pengetahuan yang mencakup aset tak ber-
wujud perusahaan”
Meningkatnya perbedaan antara nilai pasar di bursa efek dan 
nilai buku perusahaan dipercaya menunjukkan IC atau aset tak ber-
wujud. Terlebih lagi, karena neraca menunjukkan semua kekayaan 
fisik, perbedaan antara nilai pasar dan nilai buku mengekspresikan IC. 
Perbedaan ini jarang sekali “dibesarkan” tapi digunakan untuk mem-
perluas isu pentingnya pelaporan jauh melebihi neraca keuangan. 
Edvinsson (1997) membagi IC menjadi “human capital”, “organizatio-
nal capital”, dan “customer capital”,  yang merupakan area yang tidak 
disentuh laporan keuangan konvensional. Kaplan dan Norton (1996a, 
2001) mencetuskan BSC yang menambahkan perspektif keuangan 
dengan perspektif pelanggan, proses bisnis internal dan pertumbuhan 
dan perbelajaran.
Kedua model tersebut (IC dan BSC) menunjukkan bahwa penam-
bahan pada pelaporan keuangan konvensional adalah memungkinkan 
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dan menarik. Kedua model tersebut menyajikan indikator non-finan-
sial sebagai bagian dari sistem pelaporan perusahaan, dan keduanya 
dianggap hampir sama, atau lebih tepatnya, BSC mungkin dianggap 
sebagai salah satu tehnik untuk mengangkat IC dalam pelaporan (e.g. 
Bontis et al., 1999, Johansen  et al., 1999, 2001; Olve et al., 1999, 
Petty and Guthrie, 2000). Secara alamiah, terdapat persamaan antara 
peryataan IC dan BSC. Kenduanya menyajikan indikator finansial dan 
non-finansial yang mengekpresikan strategi perusahaan. 
Kedua model tersebut tampak mirip, tetapi apakah benar mirip? 
Dan jika keduanya berbeda, apakah ini penting untuk manajemen IC? 
Bab ini akan menjawab pertanyaan-pertanyaan tersebut dengan mem-
bahas empat area perbedaan: strategi, organisasi, manajemen dan in-
dikator.
A. Strategi 
Bagi IC dan BSC, strategi merupakan fokus perhatian. Keduanya 
membenarkan pentingnya indikator yang merefleksikan strategi. Ber-
tolakbelakang dengan pembukuan double entry dalam sistem keuang-
an, indikator tersebut akan relevan jika keberadaannya membantu 
memahami strategi daripada sekedar memenuhi prinsip pencatatan 
transaksi finansial. Namun demikian, BSC dan IC berbeda bila dikait-
kan dengan teori strategi.  BSC dibangun atas dasar strategi kompetitif 
(Porter, 1980, 1985, 1996), sebagaimana BSC “konsisten dengan ana-
lisis industri dan konpetisi yang disajikan dalam beberapa buku strate-
gi korporasi Michael Porter yang telah diikuti banyak orang” (Kaplan 
dan Norton, 1996a) sementara IC berorientasi pada strategi berbasis 
kompetensi, yang “ menciptakan nilai melalui pengetahuan, keahlian, 
bakat, dan kepiawaian karyawan”  (Ross et al.,1997). 
Balanced Scorecard
Bagi Porter (1996), strategi berkaitan dengan pengembangan 
rantai nilai perusahaan, dan: 
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 “….esensi dari strategi terdapat dalam aktifitasnya – dalam 
memilih untuk menyajikan aktivitas secara berbeda atau 
untuk menyajikan aktivitas yang berbeda dengan pesa-
ing………. memutuskan target pelanggan, variasi produk dan 
kebutuhan, perusahaan harus memperhatikan pengembang-
an strateginya. Demikian juga dengan keputusan untuk ti-
dak melayani pelanggan atau kebutuhan lainnya serta tidak 
menawarkan produk atau jasa tertentu”
Dalam hal ini, strategi berasumsi akan pesaing dan target kelom-
pok pelanggan yang stabil. Ketika Kaplan dan Norton (2001) menerima 
ide bahwa strategi adalah penting bagi BSC, mereka juga memobilisasi 
BSC sebagai cara untuk membangun rantai nilai. Bahkan ketika BSC 
telah berkembang dari waktu ke waktu, hubungannya dengan rantai 
nilai Porter tidak dipertanyakan.
BSC telah berkembang dari pengukuran kinerja (Kaplan dan 
Norton, 1992; 1993) sampai pengimplementasian strategi (Kaplan dan 
Norton, 1996; 1997). Pada awalnya, fokus BCS adalah pengembangan 
indikator baru dalam empat perspektif (keuangan, pelanggan, proses 
bisnis internal dan pertumbuhan dan pembelajaran), dan kemudian 
secara bertahap berkembang menjadi sistem manajemen strategi yang 
berorientasi pada penjelasan “ proses pentransformasian aset tak ber-
wujud menjadi pelanggan yang berwujud dan outcome keuangan” 
menghasikan “sebuah framework untuk menjelaskan dan mengelo-
la strategi dalam perekonomian pengetahuan” (Kaplan dan Norton, 
2001). Dalam abad yang baru, BSC terlihat sebagai metoda untuk 
mengelola perekonomian pengetahuan, namun ide strateginya selama 
ini mengacu pada kompetitif strategi yang dicetuskan Porter. Dalam 
Kaplan dan Norton (1996) disampaikan bahwa:
“………memilih segmen pasar dan pelanggan yang akan di-
layani oleh bisnis unit; mengidentifikasi proses bisnis inter-
nal yang penting; memilih kapabilitas individu dan organi-
sasi yang dibutuhkan untuk tujuan internal, pelanggan dan 
finansial”
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Strategi dan BSC jelas berkaitan dengan pemilihan posisi market 
dan pengelolaan proses bisnis internal untuk mencapai posisi tersebut. 
Awalnya muncul target finansial, kemudian segmen pelanggan yang 
relevan, kemudian proses internal yang mencukupi, dan pertumbuhan 
dan pembelajaran yang relevan.  Karena semuanya diturunkan dari 
manfaat kompetitif, maka dapat dimengerti mengapa strategi umum 
ini mirip dengan strategi umum milik Porter.
Kaplan dan Norton (2001) menyarankan bahwa terdapat tiga 
jenis strategi yang mungkin untuk perspektif pelanggan: product lea-
dership, customer intimacy dan operational excellence. Kemudian 
mereka menerjemahkannya secara berturut-turut ke dalam proses in-
ternal yang diorganisasikan dalam proses inovasi, proses manajemen 
pelanggan, dan proses operasional. Akhirnya, pertumbuhan dan pem-
belajaran mempertimbangkan pemahaman akan kebutuhan pelang-
gan, waktu untuk memasarkan dan pembagian praktek-praktek terbaik. 
Ini merupakan implikasi yang mengalir. Jika strategi telah ditentukan 
dengan cara tertentu, ditentukan dengan mengkalkulasi pengaruhnya 
terhadap kekayaan keungan perusahaan, konsekwensinya pada proses 
internal dan pertumbuhan dan pembelajaran akan mengembang.
Intellectual Capital
Satu alternatif dari teori strategi – strategi berbasis kompetensi – 
telah berkaitan lebih erat dengan IC. Bagi Grant (1996, 1997, 1998):
“Di dunia di mana minat pelanggan tidak stabil, identitas 
konsumen mengalami perubahan, dan tehnologi untuk 
melayani konsumen secara terus menerus berkembang, 
orientasi yang berfokus pada eksternal tidak memberikan 
pondasi yang kuat untuk memformulasikan strategi jangka 
panjang. Ketika kondisi eksternal berfluktuasi, kapabilitas 
dan sumberdaya yang dimiliki perusahaan mungkin meru-
pakan dasar yang lebih stabil untuk menentukan identitas 
perusahaan. Karenanya, definisi bisnis dalam hal apa yang 
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mampu dilakukannya mungkin merupakan basis yang lebih 
tahan lama untuk penyusunan strategi daripada definisi ber-
dasarkan kebutuhan-kebutuhan yang harus dipuaskan oleh 
perusahaan”
Disini, strategi mengasumsikan adanya kapabilitas yang secara 
terus-menerus berkembang secara perlahan, meningkat dalam jangka 
panjang. Meskipun dengan keberadaan kompetisi, hal ini bukan me-
rupakan inti dari kapabilitas, karena kapabilitas harus dikembangkan 
melalui perspektif yang lebih langgeng daripada para pelanggan dan 
kompetitor. Perusahaan dapat dikatakan kompetitif jika memiliki ‘kom-
petensi yang menciptakan produk tidak diantisipasi sebelumnya’ ka-
rena ‘sumber-sumber keuntungan dapat ditemukan dari kemampuan 
manajemen untuk mengkonsolidasi keahlian dan teknologi korporat 
menjadi kompetensi yang mendorong bisnis untuk beradaptasi secara 
cepat terhadap perubahan kesempatan’ (Prahalad dan Hamel 1990; 
Hamel dan Prahalad, 1994). Kompetensi berjalan lambat karena mem-
butuhkan training untuk dipelajari. Membutuhkan waktu untuk me-
ngembangkannya karena kompetensi didasarkan atas kemampuan 
yang dikembangkan secara historis  untuk mengartikan dan mengkom-
binasikan benda, manusia dan teknologi. Stabilitas dalam kompetensi, 
menurut Hamel dan Prahalad, membuat perusahaan mendekati berba-
gai pasar sebagaimana kompetensi tersebut berkembang, muncul, dan 
menghilang – dalam waktu yang nyata. Perubahan adalah ‘sesuatu 
yang normal’, karena strategi kompetensi adalah sesuatu yang berbeda 
dengan strategi kompetitif. Disini diakui bahwa dengan melalui kapa-
bilitas internal yang berkelanjutan perubahan pasar eksternal dapat di 
gerakkan.
IC memiliki sejarah yang lebih beragam daripada BSC meski-
pun prinsip awalnya sering diasosiasikan dengan hasil kerja Edvinsson 
(Edvinsson, 1997; Edvinsson dan Malone, 1997; dan Sveiby, 1997). 
Hal ini berkaitan dengan upaya perusahaan untuk meningkatkan 
kompetensi atau sumber pengetahuan mereka  dan memperkuat ke-
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unikan “know-how” mereka. Segmentasi IC mereka menjadi kekayaan 
manusia, organisasi, dan pelanggan menunjukkan kebutuhan untuk 
mempersiapkan masa depan dan “menjadikannya sebagai aset”. Svei-
by (1999) memiliki pemikiran yang sama ketika mengatakan bahwa 
hasil-hasil jangka pendek dan kinerja keuangan pasar secara lemah 
berkaitan dengan kapabilitas perusahaan. Karenanya merupakan kesa-
lahan untuk percaya bahwa “ anda dapat memprediksikan masa depan 
melebihi horizon perencanaan tertentu” ( Roos et al., 1997). Ketika 
masa depan merupakan aset, dan tetap unpredictable, yang tersisa 
adalah upaya perusahaan untuk bersiap dalam mengakomodasi ber-
bagai kemungkinan di masa yang akan datang. Ini merupakan penjelas-
an mengapa tidak terdapat hirarki antara kekayaan manusia, struktur 
dan pelanggan. Kekayaan tersebut “saling melengkapi satu dengan 
lainnya......nilai perusahaan…  meningkat…dari interaksi dari semua 
kekayaan tersebut” (Stewart, 1997).
Strategi tidak mempunyai satu alur melalui sistem sumberdaya. 
IC berkaitan dengan pertanyaan mengenai identitas: ”siapa anda, dan 
ingin menjadi apa anda” (Roos et al., 1997). Hal ini bukan semata-
mata merupakan tujuan, ini merupakan identitas yang dianyam di se-
putar kemampuan dan pengetahuan. Dalam dialog pengetahuannya, 
Socrates dan Theaetetus menyimpulkan bahwa pengetahuan tidak per-
nah merupakan sesuatu dengan sendirinya (Plato, 1996). Pengetahuan 
adalah kapabilitas karena pengetahuan harus diarahkan pada sesuatu.
Socrates menyimpulkan bahwa menemukan apa yang di maksud 
dengan pengetahuan adalah sulit. Ketika seseorang mencoba mereng-
kuh pengetahuan, seseorang itu ”mendefinisikan kerangka darimana 
pengetahuan berasal”. Karenanya, pengetahuan eksis berkaitan de-
ngan kerangka – berkaitan dengan praktik – dan karenanya kapabili-
tas. Untuk bertindak – untuk membuat perbedaan.
Namun demikian, untuk bertindak membutuhkan aksi pada se-
suatu atau seseorang, dan untuk membuat perbedaan membutuhkan 
perbedaan pada sesorang atau sesuatu. Karenanya, terdapat pula user 
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dan konsumen di dalam dunia IC, namun keberadaan mereka disini 
tidak hanya sekedar objek untuk aliran pendapatan; keberadaaan me-
reka untuk menolong perusahaan untuk meningkatkan kapabilitas. Je-
nis pertolongan seperti ini sering ditemukan dalam pembuatan strategi 
yang secara umum menyajikan identitas perusahaan dalam ambisinya 
untuk menciptakan sesuatu yang ”bagus”, bagaimana sesuatu tersebut 
dihasilkan dari yang ”buruk”, dan upaya apa yang harus dikerjakan 
untuk menciptakan hasil akhir yang “bagus”. Narasi seperti ini bukan 
hanya sekedar contoh. Ini meliputi seluruh plot dari sesuatu yang “ba-
gus”, penghalang dalam bentuk sesuatu yang “buruk”, dan daftar dari 
mekanisme yang memungkinkan untuk diterapkan untuk mencapai 
yang “bagus”. Plot tersebut menjelaskan bagaimana tujuan yang “ba-
gus” meminta perusahaan untuk menjadi “mampu” dan “berpenge-
tahuan” atau “intelligent”.
Narasi tentang pengetahuan berbeda dengan pernyataan stra-
tegi (seperti kepemimpinan produk, kedekatan dengan konsumen 
dan keunggulan operasional). Slogan seperti “ Kualitas hidup”, “pen-
getahuan yang berkembang dalam network yang fleksibel”, dan “so-
lusi cerdas” merupakan narasi pengetahuan dari perusahaan yang 
membedakan dirinya berdasarkan kapabilitas daripada berdasarkan 
kondisi spesifik industri dalam kompetisi. Ambisi untuk menyajikan 
“kualitas hidup” bagi Coloplast, produser dari produk “disposal care”, 
merupakan narasi yang menjelaskan bagaimana perusahaan dapat ber-
kembang memasusi situasi pengguna, mengubah hal tersebut menja-
di pengembangan produk, dan membangun quality control yang 
sehingga produk tersebut tidak rusak dan mengakibatkan situasi yang 
memalukan. Ambisi ini dipecah ke seluruh kepemimpinan produk, 
keintiman dengan pelanggan, dan keunggulan operasional. Mereka 
eksis, namun keberadaan mereka hanya dapat sepenuhnya dimengerti 
berkaitan dengan ambisi untuk menciptakan “Kualitas Hidup”.
Seperti halnya ambisi untuk menciptakan “Pendidikan yang ber-
kembang dalam jaringan yang fleksibel” bagi Danish Insurance Insti-
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tute, institusi pendidikan yang menawarkan pendidikan paruh waktu 
bagi orang-orang yang terlibat dalam asuransi, merupakan upaya me-
lalui IT dan pendidikan virtual untuk memfasilitasi mahasiswa meng-
integrasikan studi, pekerjaan, dan kehidupan sosial mereka. Upaya ini 
– pengembangan flatform IT, metode dan mekanisme yang mendidik 
– juga dipecah di seluruh produk, konsumen dan operasi, yang for-
masinya hanya dapat dimengerti sepenuhnya memalui ambisi untuk 
”Pengetahuan yang berkembang” karena ini memperlihatkan bagai-
mana perhatian akan kapabilitas perusahaan dipusatkan.
Akhirnya, Perusahaan besar di bidang konsultasi konstruksi Carl 
Bro menghasilkan “Intelligent Solutions” yang mengkombinasikan se-
rangkaian keahlian pengetahuan di berbagai area dalam engineering 
menjadi solusi yang unik bagi konsumen. Seringkali konsumen tidak 
dapat menspesifikasikan jasa yang didinginkan dan Carl Bro mengata-
sinya dengan mengkombinasi dan menggabungkan kompetensi para 
ahli dalam konfigurasi baru. ”Intelligent solutions” adalah kemampuan 
untuk mengorganisasi dan mengidentifikasi aspek-aspek dari proyek 
konstruksi yang komplek, baru dan unik serta mengintegrasi hal-hal 
yang berkaitan dengan berbagai dimensi lainnya yang akan dapat di-
spesifikasikan oleh setiap user. Hal ini juga dipecah ke dalam produk, 
konsumen dan operasi.
Ketiga contoh tersebut menggambarkan bahwa strategi untuk 
mengelola pengetahuan mungkin mengilustrasikan elemen-elemen 
naratif. Hal ini menunjukkan kemungkinan untuk mendefinisikan tipe 
kapabilitas yang dimiliki perusahaan; IC dan kapabilitas perusahaan 
mungkin dimengerti sebagai narasi dari pencapaian prestasi.
B. Organisasi
Ide akan organisasi bila dipandang dari sisi IC dan BSC berbeda 
dalam hal arah kekuasaan yang dikehendaki. 
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Balanced Scorecard
Bagi Kaplan dan Norton (2001):
“Organisasi yang berfokus pada strategi sangat mengerti 
pentingnya merengkuh dan menyatukan karyawan bagi 
strategi organisasi. Pastinya, karyawan adalah mereka yang 
akan mengimplementasikan strategi”
Sangatlah penting mengkomunikasikan strategi secara intensif 
karena jika tidak, strategi tidak akan dapat dimengerti. Terlebih lagi, 
harus terdapat keterkaitan yang tepat antara strategi perusahaan de-
ngan scorecard individual.
Model organisasi ini berfokus pada perincian strategi perusahaan 
kedalam situasi kerja setiap dan seluruh karyawan. Keterkaitan dengan 
strategi perusahaan digambarkan dengan jelas dan “to the point” , 
bahkan ketika scorecard individual tidak memiliki beragam indikator, 
scorecard tersebut dapat mencapai kembali strategi perusahaan. Hal 
ini memudahkan pelaksanaa koordinasi vertikal dan hubungan hirarki, 
yang merupakan  cara BSC membuat strategi “pekerjaan setiap orang” 
(Kaplan dan Norton, 2001):
Hal ini bukan merupakan top-down. Ini merupakan komunikasi 
top-down, menyerahkan pada individu di lingkungan lokalnya untuk 
menemukan cara-cara inovatif untuk menolong organisasi untuk men-
capai tujuan strateginya ( Kaplan dan Norton, 2001).
Komunikasi adalah penting bahkan pada situasi dimana aktivi-
tas-aktivitas tidak diperintahkan untuk dilakukan, komunikasi meng-
arahkan perhatian dan upaya yang dibutuhkan mengingat tujuan dari 
strategi dibuat sebagai bagian dari perspektif pelanggan, proses inter-
nal, pertumbuhan dan pembelajaran. Translasi ini merupakan “given”. 
Komunikasi tentang hal ini bukan “given”, dan tindakan yang dibu-
tuhkan untuk mengimplementasikan strategi bukan “given”.
Model dari organisasi perusahaan ini adalah model yang me-
ngembangkan karyawan supaya mampu mengeksekusi strategi. Meski 
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diketahui bahwa strategi yang terdefinisikan dengan baik adalah strate-
gi yang secara timbal balik berkaitan dengan dengan empat perspektif, 
ruang untuk melaksanakannya tidak terdefinisikan dengan jelas. Jika 
keterkaitan tersebut didefinisikan dengan sangat baik sehingga dapat 
menjelaskan segala aspek dari strategi, bagaimana karyawan bisa me-
laksanakan dan menemukan cara yang inovatif untuk mencapai tujuan 
startegi? Jelaslah bahwa BSC terlihat sebagai penyaji versi yang pen-
ting dari strategi yang tidak dapat dikompromikan. Kaplan dan Norton 
(1996) mengutip seorang manajer divisi perusahaan pada sebuah pe-
rusahaan besar di US sebagai berikut: 
“Di masa lalu, jika anda menghilangkan dokuman perenca-
naan strategi saya di dalam pesawat dan kompetitor menemu-
kannya, saya akan marah tapi saya dapat melewatinya. Pada 
kenyataannya, ini bukan merupakan kehilangan yang besar. 
Atau jika saya meninggalkan hasil review operasi bulanan di 
suatu tempat dan kompetitor mendapatkan salinannya, aku 
akan marah, namun sekali lagi, ini bukan merupakan hal 
yang besar. BSC ini, namun demikian, mengkomunikasikan 
strategi saya dengan sangat baik, sehingga kompetitor yang 
melihatnya dapat mem “block” strategi tersebut dan mem-
buatnya menjadi tidak efektif” 
Nampak bahwa BSC sangat efektif. BSC dapat merengkuh se-
mua aktifitas yang dibutuhkan untuk mengimplementasikan strategi. 
Karenanya BSC tidak mempertimbangkan bagaimana kemungkinan 
untuk memfasilitasi ruang gerak manusia. Hal ini akan menantang 
strategi yang terkait.
Versi organisasi perusahaan ini karenanya merupakan sesuatu 
dimana BSC memonitor implementasi dari sekelompok proses yang 
didesain secara analistis, yang diturunkan dari analisis konsumen dan 
kompetitor yang dilakukan oleh puncakmanajemen. Kompetensi dan 
sumberdaya pengetahuan dianggap relevan karena keduanya adalah 
bagian dari infrastruktur dan membuat rantai nilai menyajikan jasa 
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yang dapat memuaskan kebutuhan konsumen yang teridentifikasi. 
Karenanya, terdapat perbedaan antara ”Pemikir” dan ”Pelaku”, dan 
puncak manajemen berada disana untuk membimbing implementa-
si strategi yang tepat melalui indikator-indikator BSC. Terdapat fokus 
yang jelas dalam hal aktifitas yang memiliki koordinasi vertikal.
Intellectual Capital
IC melihat organisasi melalui pandangan lateral sebagai tam-
bahan dari pandangan vertikal. Sebagai contoh, dalam kasus Skandia, 
sebuah perusahaan asuransi di Swedia, dimana Leif Edvinson menja-
bat direktur IC, organisasi dijelaskan sebagai “organisasi yang imaji-
natif” atau “fishing net organization” yang digambarkan seperti satu 
set lingkaran dimana manajer puncak berada di tengah-tengah dan 
menghadap ke middle manager, karyawan biasa dan konsumen. Or-
ganisasi ini nampak mengembangkan hubungan dari pinggir (margin) 
daripada dari tengah (center). Pekerjaan perusahaan yang terkait den-
gan konsumen disituasikan pada ”margin-margin” perusahaan, dan ini 
bukan merupakan pekerjaan yang penting bagi manajer puncak. 
Aktifitas dilakukan di “margin-margin” perusahaan, bukan di 
“centre” perusahaan, yang berkaitan dengan network, atau “fishing 
net”, dimana hirarki baru dikembangkan saat memotivasi karyawan 
dan tim kerja, akan membuat karyawan dan tim kerja ini menjadi sen-
tral dari isu-isu korporat. Hirarki baru berkembang setiap saat, dan 
karyawan dapat menjadi “centre” atau “pinggiran” dalam kehidupan-
nya sendiri jika mereka berani memikul tanggung jawab dan memban-
gun posisi mereka. Ini adalah cerita tentang bagaimana individu yang 
diberi kuasa mendefinisikan dan memecahkan masalah perusahaan. 
Agenda komersial baru terangkai ketika manajer puncak dialihkan dari 
lingkup aktifitas dimana setiap orang melihat dirinya sendiri sebagai 
orang yang menyediakan jasa bagi orang lain di dalam rangkaian akti-
fitas organisasi lateral. 
Versi organisasi yang memobilisasi jaringan karyawan dan kon-
sumen diatur dengan mengutamakan arah sisi dan bawah daripada 
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arah atas. Etos yang dikembangkan oleh pendekatan IC adalah mem-
buat karyawan bertanggungjawab pada permasalahan perusahaan 
– problem perusahaan di privatisasi, dan di ‘karyawankan’, kemam-
puan mempercayai karyawan untuk menjadi karyawan yang memi-
liki kekuatan, melibatkan komitmen karayawan pada isu dan problem 
perusahaan. Karyawan harus menjadi bagian dari pendefinisian dan 
pengeksekusian strategi perusahaan, karena strategi direalisasi dan 
dikembangkan dalam berbagai kegiatan sehari-hari yang melibatkan 
konsumen. Mungkin saja (seperti yang dikatakan Grant, 1998) ketika 
situasi ekternal dalam keadaan yang berfluktuasi, kapabilitas dan sum-
berdaya perusahaan mungkin merupakan basis yang lebih stabil untuk 
mendefinisikan identitas perusahaan, namun fluktuasi ini perlu dike-
lola. Dan ketika situasi sangat berfluktuasi sekali, akan sulit bagi top 
manajemen untuk mengendalikan, dan karenanya karyawan frontline 
juga dikerahkan untuk membantu. Namun demikian, faktor lain di 
luar fluktuasi, kompetensi dan sumberdaya perusahaan, dalam posisi 
stabil, dan faktor-faktor ini dapat dikembangkan dengan menggunakan 
perspektif jangka panjang. Ini merupakan organisasi lateral karena ter-
dapat hubungan langsung antara faktor-faktor signifikan dari middle 
manajer dan konsumen.
C. Manajemen
Pekerjaan khusus yang harus dilaksanakan manajer puncak juga 
berbeda dari sisi BSC dan IC. Ini tidak mengejutkan jika mengingat 
status pengelolaan organisasi dalam kedua situasi tersebut. Namun 
demikian, perintah langsung dari manajer puncak dalam BSC, dan pe-
ran misioner dari manajer puncak dalam konteks IC merupakan hal 
penting.
Balanced Scorecard
Mungkin dapat dibenarkan bahwa BSC menyenangkan top/se-
nior manajemen. Pemikiran dan pertimbangan mereka diturunkan ke 
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dalam organisasi melalui BSC. Kaplan dan Norton (2001) sangat jelas 
menerangkan hal ini:
 (…) sumber kesalahan terbesar muncul terjadi ketika proyek 
telah didelegasikan kepada tim di level middle manaje-
men……… Komitmen senior manajemen dibutuhkan karena 
beberapa alasan: pertama, senior manajemen harus meng-
artikulasikan strategi organisasi….namun lebih penting lagi 
adalah proses pengembangan scorecard membutuhkan 
komitmen emosional dari mereka.
Top/senior manajemen diharapkan atau diasumsikan mampu 
untuk membuat strategi yang tepat, yang dapat diterjemahkan ke da-
lam seluruh aspek perusahaan hingga berakhir dalam scorecard yang 
berlaku bagi masing-masing individual. Dalam hal ini, manajer pun-
cak merupakan direktur dari pengembangan dan pengimplementasian 
perencanaan strategi yang sudah terinci.  
Manajer dalam BSC mendapat bantuan dalam mendesain rantai 
nilai. Ini merupakan tugas analisis dimana gap antara konsumen dan 
proses perusahaan tertutup. Organisasi yang dihasilkan BSC meru-
pakan entitas yang terkoordinasi dengan ketat dimana proses, pertum-
buhan, dan pembelajaran didesain sebagai bagian yang sangat sesuai 
dengan totalitas perusahaan. Koordinasi yang ketat ini membutuhkan 
apa saja dan siapa saja untuk berfungsi dalam tugas tertentu. 
Intellectual Capital
Bagi Roos et al., (1997):
(...) IC terdiri dari ......hal dari pemikiran (the human capital) 
dan hal bukan dari pemikiran (structural capital)....Human 
capital berasal dari pengetahuan, prilaku, dan keberadaan 
intelektual karyawan.
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Stewart (1997), terkait dengan human capital menyatakan:
“Uang berbicara, namun tidak berfikir; mesin beroperasi, 
seringkali lebih baik daripada manusia, namun tidak men-
ciptakan baik produk dan jasa baru maupun peningkatan 
proses bisnis”
Penemuan, pemikiran dan inovasi menggoyahkan kestabilan ruti-
nitas organisasi. Faktor-faktor tersebut secara terus-menerus mengubah 
structural capital dan memperbaharuinya agar sesuai dengan situasi 
yang baru. Karenanya strategi perusahaan tidak akan merupakan ren-
cana bagi masa depan, tapi lebih sebagai satu set prinsip berdasarkan 
kemungkinan untuk memberikan kebebasan bagi kreatifitas individual 
dan mengarahkannya kepada kata-kata masa depan seperti  “Quality 
of life”, “Frictionless education in a flexible network” atau “intelligent 
solutions” yang lebih merupakan metafora dari masa depan daripada 
sebuah rencana untuk masa depan. Bagi Tonaka (1994):
Top manajemen memberikan suara pada masa depan peru-
sahaan dengan mengartikulasi metafora, simbol dan konsep 
yang mempelajari aktifitas penciptaan pengetahuan kary-
awan……faktor-faktor tersebut menyajikan ‘tujuan organisa-
si’ yang melebihi tujuan pribadi dari top manajemen sebagai 
individu. Hal ini dicapai dengan mengajukan pertanyaan 
dari sisi kepentingan perusahaan: apakah yang sedang kita 
coba untuk dipelajari? Apakah yang perlu kita ketahui? Ke-
mana  kita harus melangkah? Siapa kita?.
Manajer merangkai metafora dan merupakan misioner. Hal ini 
merupakan alat komunikasi dan merupakan orientasi yang dapat dica-
pai oleh organisasi yang terindividualisasi (Barlett dan Ghoshal, 1997) 
dimana motivasi individual menjadikan knowledge sharing, pencip-
taan inovasi dan minat dalam mengubah sesuatu sebagai prinsip orga-
nisasi yang berkelanjutan. Human capital menyajikan sebuah image 
perusahaan dimana individu tidak perlu menunggu perintah: mereka 
terlihat sebagai individu yang mampu mengarahkan dirinya sendiri. 
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Jika ide ini dapat diinternalisasikan, mungkin akan ada peran motivasi 
sebagai mekanisme dari produktifitas. Hanya dalam situasi ini indivi-
du akan mengungkapkan human capital mereka dan menyajikannya 
sebagai sumber bagi aktifitas-aktifitas terkait pemecahan masalah dan 
pengambilan keputusan.
Namun demikian, seluruh kreatifitas organisasional atau sosial 
ekonomi, terdiam di dalam pergerakan anarkis yang mungkin dida-
pati di dalam liberal human capital. Karenanya, manajemen puncak 
harus mengintegrasikan human dan organizational capital. Ini sistuasi 
dimana kreatifitas individual dikaitkan dengan tujuan organisasi dan 
mendorong kreatifitas ke arah yang “dapat diprediksi”. Terdapat “ke-
bebasan” untuk beroperasi, namun tetap dalam framework metafora, 
common sense, dan tidak kalah pentingnya, teknologi dan prosedur 
yang terdapat dalam structural capital. Karenanya manajer harus me-
ngelola dengan menggunakan metafora dan misi – namun juga de-
ngan mengupayakan structural capital untuk digunakan dan digu-
nakan kembali (re-used).
D. Indikator­indikator
BSC dan IC menggunakan indikator non-keuangan sebagai 
pelengkap dari inkator-indikator keuangan konvensional. Keduanya 
menyatakan bahwa sebagai tambahan dari kekayaan keuangan/per-
spektif keuangan, terdapat  kekayaan konsumen/konsumen perspektif, 
kekayaan organisasi/perspektif proses internal, dan kekayaan manusia/
pertumbuhan dan pembelajaran. Faktor-faktor tersebut tidak mengha-
dapi peran yang serupa di dalam konteks BSC dan IC. Dalam BSC fak-
tor-faktor tersebut berhubungan secara timbal balik sementara dalam 
IC factor-faktor tersebut tergabung dan saling melengkapi. 
Balanced Scorecard
Setiap ukuran BSC melekat dalam satu alur logika sebab-akibat 
yang menghubungkan outcome dari strategi perusahaan yang me-
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miliki driver (pendorong) yang akan mengarah pada outcome yang 
strategis (Kaplan dan Norton, 2001). Setiap ukuran yang dipilih dari 
BSC harus merupakan elemen dari alur hubungan sebab-akibat yang 
mengkomunikasikan strategi bisnis unit kepada organisasi (Kaplan 
dan Norton, 1996). Bagi Kaplan dan Norton, ‘diagram strategi’ selalu 
merupakan hipotesis, dan kemudian hubungan sebab-akibat tersebut 
divisualisasikan. 
Namun demikian, hubungan antara elemen-elemen BSC di-
sajikan dalam satu arah. Strategi diturunkan dari situasi pasar yang 
dihadapi perusahaan, namun hasil kerja perusahaan diperoleh dari 
bagian bawah BSC ke atas. Pertumbuhan dan pembelajaran mengarah 
kepada proses internal yang kemudian menyebabkan hasil pada pers-
pektif konsumen yang kemudian mengarah pada perspektif keuangan. 
Keberadaan hubungan sebab-akibat yang menggambarkan keterkaitan 
antara keempat perspektif dalam diagram strategi menunjukkan am-
bisi yang secara implisit ditunjukkan dalam satu bentuk ”model si-
mulasi” dari hubungan antara keempat perspektif tersebut. Harapan-
nya adalah untuk menciptakan hubungan yang memungkinkan untuk 
memprediksi perspektif keuangan, dan karenanya perspektif lainnya 
merupakan pelengkap/suplemen dari perspektif keuangan. Perspektif-
perspektif selain keuangan merupakan elemen dari rangkaian argu-
men yang menstabilkan perkiraan keuangan.
Hal ini kemungkinan merupakan penyebab mengapa sebagai 
bottom line, BSC memiliki dua elemen strategi umum: Strategi per-
tumbuhan pendapatan dan strategi produktifitas; keuntungan dihasil-
kan dari pendapatan dan produktifitas. Hal ini membuat dalam be-
berapa aspek serupa dengan analisis laporan keuangan, nampak juga 
kemiripan dengan model-model analisis keuangan baru seperti EVA 
(economic value added). Konsekuensinya, banyak indikator BSC be-
rupa indikator keuangan yang memiliki potensi untuk didintegrasikan 
ke dalam ”final bottom line”. Elemen-elemen seperti biaya dan pro-
duktifitas, market share, pertumbuhan dan hasil, seringkali merupakan 
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elemen kalkulasi finansial yang sistematik. Hal ini disertai dengan am-
bisi sebab-akibat akan membuat ambisi BSC bukan hanya menyangkut 
masalah pengimplimentasian strategi tetapi kemungkinan juga terkait 
dengan perkiraan hasil keuangan di masa depan.
Intellectual Capital
Indikator IC seringkali terlihat sebagai satu set pasangan indika-
tor yang memiliki hubungan lemah. Jarang isu sebab-akibat dimun-
culkan secara sistematis, dan indikator disajikan secara ”keseluruhan” 
saat interaksi – dan dependensi timbal balik – muncul diantara indika-
tor-indikator tersebut.
IC tidak dipisahkan kekayaan keuangan – nilai shareholder me-
rupakan driver untuk IC. Justifikasi akan hal ini ditemukan dalam ra-
sio market-to-book, harapannya adalah untuk mengaitkannya dengan 
nilai pasar perusahaan. Namun demikian, ambisi untuk mengisi gap 
antara nilai pasar dengan nilai buku dengan indikator baru sayangnya 
tidak dapat terpenuhi. Tidak ada kemungkinan untuk mengkonsolida-
sikan indikator IC dalam model yang absolut. Apakah daftar ”possible 
indicators” sifatnya definitif? ”Jarang sekali” (Edvinsson dan Malone, 
1997). Dapatkah pengukuran tersebut menyajikan gambaran yang pe-
nuh dan komprehensif tentang aset tak berwujud perusahaan? ”sistem 
seperti ini tidak mungkin ada” (Sveiby, 1997). 
Karenanya, indikator IC tidak dapat dengan sendirinya menje-
laskan nilai atau menilai materi dari IC. Penjelasan yang lebih dibu-
tuhkan untuk menarasikan strategi manajemen, pengetahuan peru-
sahaan, dan keberadaan indikator adalah untuk memonitor aktivitas 
manajemen pengetahuan (knowledge management). Obyek dari in-
dikator bukanlah pengetahuan, tetapi aktivitas manajemen penge-
tahuan (Allee, 1997; Birkitt, 1995; Bukh et al., 2001). Relevansi dari 
aktivitas tersebut hanya dapat ditentukan oleh keterkaitan mereka 
dengan strategi untuk mengelola pengetahuan – narasi dari penge-
tahuan. 
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E. Membandingkan Intellectual Capital dan Balan-
ced Scorecard 
Pada pembahasan sebelumnya, IC dan BSC dibandingkan den-
gan lebih menekankan pada perbedaan yang ada, dan hanya mem-
berikan sedikit perhatian pada kemiripan dari keduanya. Sebenarnya 
persamaan dari kedua konsep tersebut cukup jelas. Sistem kedua kon-
sep tersebut menegaskan bahwa indikator keuangan adalah ukuran 
yang menarik dan relevan; bahwa strategi harus menjadi bagian yang 
eksplisit dari sebuah sistem manajemen kinerja; dan harus terdapat pe-
rhatian pada aset tak berwujud dan pengetahuan. Kemiripan tersebu-
tlah yang mungkin membuat para penulis seperti Bontis (1999), Petty 
dan Guthrie (2000) dan sejumlah penulis lainnya menyarankan bahwa 
BSC adalah elemen IC yang integral. Namun seperti yang telah dibahas 
sebelumnya, perbedaan keduanya juga layak diperhatikan. Keduanya 
berbeda, misalnya dalam keterlibatannya dengan strategi perusahaan, 
organisasi, dan manajemen, yang meciptakan perbedaan yang radikal 
tentang bagaimana langkah yang memungkinkan untuk menetapkan 
pengambilan keputusan manajemen. Perbedaan-perbedaan tersebut 
dapat diperbandingkan dengan mempertimbangkan asumsi tentang 
perusahaan, strategi, manajemen, dan indikator.
E.1   Asumsi tentang Perusahaan
Tabel 5.1 mengilustrasikan bagaimana BSC dan IC memiliki 
asumsi yang berbeda akan perusahaan, perkembangan perusahaan, 
dan fungsi perusahaan dalam situasi pasar. Menurut perspektif BSC, 
perusahaan sangat erat berhubungan dengan konsumen dan pesaingn-
ya hingga mempengaruhi rantai nilai perusahaan. Identitas perusahaan 
dan kontribusi perusahaan terhadap teknologi dan inovasi berkaitan 
dengan pasar. Sebaliknya, berdasarkan perspektif IC, kompetisi peru-
sahaan terutama datang dari dalam perusahaan. Perhatian IC adalah 
pada pengembangan kapasitas dan kompetensi untuk jangka panjang 
dan berkelanjutan, hal ini dapat diekspresikan dalam berbagai jasa 
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dan produk. IC tidak mempertimbangkan situasi pasar dengan semata-
mata.
Tabel 5.1 Perbandingan Asumsi BSC dan IC tentang Perusahaan
Tema Balanced Scorecard Intellectual Capital
Pengembangan 
Perusahaan
BSC menekankan pada  
competitive advantage/ 
perspektif strategi yang 
berfokus pada hubungan 
pasar eksternal. 
Pertumbuhan dan profit 
meningkat dari kompetisi 
dan penentuan posisi 
pasar. Hal ini membuat 
pasar lebih penting 
daripada produksi, yang 
karenanya harus berubah 
mengikuti perubahan 
kondisi pasar.
IC menekankan pada 
perspektif kompetensi, 
karena IC berfokus pada 
driver-driver pertumbuhan 




dari pengalaman dan 
kemampuan kolektif 
pengambilan keputusan 
yang secara historis 
terbentuk dan melekat 
pada perusahaan. Potensi 
produksi adalah lebih 
penting daripada pasar. 
Situasi Perusahaan BSC menetapkan 
perusahaan sebagai 
rantai nilai – suatu 
input-output model 







secara berurutan: (1) 
konsumen, (2) proses 
internal kemudian, 
(3) pertumbuhan dan 
pembelajaran. Urutan 
tersebut pada akhirnya 
menciptakan hasil 
keuangan




yang tergabung melalui 




secara timbal balik saling 
tergantung satu sama lain.
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Tema Balanced Scorecard Intellectual Capital
Daya Saing Daya saing dibangun 
atas dasar “repositioning” 
pasar yang berkelanjutan 
melalui adaptasi rantai 
nilai perusahaan 
terhadap rantai nilai 
konsumen.
Daya saing merupakan 
kemampuan untuk secara 
terus menerus membangun 
kapabilitas dan 
kompetensi, yang memiliki 
alur historis dan karenanya 
mampu menciptakan 
produk baru dan produk 
yang tak terduga
Sumber: Mouritsen et al. (2005)
E.2   Asumsi tentang Strategi
Tabel 5.2 menunjukkan perbedaan perhatian BSC akan “po-
sitioning strategy” dan fokus IC pada “competency strategy”. BSC 
memobilisasi manajemen sebagai “locus” yang berasal dari semua 
pemahaman dan pengetahuan. BSC menganalisis lingkungan dan 
menciptakan hubungan yang erat untuk rantai nilai dan inisiatif-ini-
siatif BSC. BSC kemudian menyusun elemen-elemen yang dihasilkan 
dari respon perusahaan akan lingkungan dan teknologi. Isu yang mun-
cul adalah bagaimana menjelaskan dan mengkomunikasikan strategi 
kepada karyawan. Sebaliknya, dalam perspektif IC, manajemen ada-
lah proses dan pada tingkatan tertentu merupakan sekumpulan upaya, 
yang menunjukkan beragam kompetensi. Arah untuk upaya tersebut 
dimobilisasi melalui metafora dan narasi, dan faktof-faktor tersebut 
harus dipenuhi oleh karyawan yang kreatif dan pintar yang telah ber-
peran dalam pengembangan dan aplikasi kompetensi. Kreatifitas dan 
dedikasi tidak hanya ditemukan dalam diri manajemen puncak, tetapi 
juga di berbagai tempat, jika tidak di semua tempat, di dalam peru-
sahaan.
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Tabel 5.2 Perbandingan Asumsi BSC dan IC tentang Strategi
Tema BSC IC
Ide Strategi Positioning startegy Competence-based strategy
Proses Strategis 1) manajemen menyusun 
target keuangan dan 
segmen pasar yang 
akan dituju
2) Traget tercapai melalui 
konsumen
3) Kepuasan pelanggan 
tercapai melalui model 
umum rantai nilai yang 
“tepat”
4) Untuk menjaga 
ketepatan rantai nilai 
di masa yang akan 
datang, disusun tujuan 
dari pertumbuhan dan 
pembelajaran.
1) Manajemen menen-





tensi, dan keterkaitan 
yang diinginkan.
3) Tujuan dan rencana 
kegiatan disusun untuk 
mencapai tujuan terse-
but.  
Tujuan Strategi Cerita terkait profit masa 
depan dan posisi pasar: 
”bagaimana posisi mar-
ket kita di masa depan?” 
– ” Bagaimana kita akan 
berkompetisi?” 
Narasi akan identitas masa 
depan yang diinginkan: 
”apa yang ingin kita ungguli 
di masa depan?” ”Bagaima-
na kita akan bekerja dalam 
organisasi?”
Strategic Agent Manajemen puncak mende-
sain proses dan aktifitas 
rantai nilai dan manter-
jemahkannya untuk semua 
orang di dalam perusahaan
Manajemen merangkai 
metafora dan narasi masa 
depan dan inovasi, kapabili-
tas dan kompetensi kary-
awan. 
Sumber: Mouritsen et al. (2005)
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E.3   Asumsi tentang Organisasi dan Manajemen
Tabel 5.3 menunjukkan bahwa dalam konteks BSC, manajemen 
aktivitas adalah untuk “sebagian” orang, sementara dalam perspektif 
IC, hal ini adalah untuk “banyak’ orang, dan lingkup serta efek ma-
najemen berjalan secara berbeda. BSC berasumsi bahwa manajemen 
yang potensial, yang dapat melihat situasi perusahaan dan mengerti 
mekanisme operasinya secara detail. Hal ini memungkinkan mereka 
untuk menyelaraskan ”links” dan ”arrangements” organisasi. Hal ini 
memungkinkan mereka untuk membangun perusahaan sebagai satu 
set aktifitas yang koheren. Dalam pendekatan yang berbeda, IC me-
mulai dari narasi yang luas, yang mungkin memasukkan energi dan 
kreatifitas ke dalam perusahaan dan menciptakan hasil yang tak terdu-
ga. Inisiatif lokal dimotivasi, dan karyawan dianggap sebagai elemen 
dari sistem kompetensi dimana di satu sisi merupakan pasangan antara 
human dan structural capital, namun juga di sisi lain merupakan pa-
sangan yang “longgar” yang dibagun oleh “motivasi”.







perusahaan dalam pasar 
dan menyusun rantai nilai
Untuk membangun 
organisasi yang mampu 
mengembangkan produk 
dan memenuhi kebutuhan 
konsumen yang 





perusahaan melalui desain 
rantai nilai. Fokusnya 
adalah untuk mengontrol 




dan memotivasi dirinya 
dan karyawan serta 
membangun aset kolektif 
yang dikombinasikan dan 




Kompetensi Kompetensi dalah 





kekuatan organisasi yang 
akan nampak pada setiap 





untuk mencocokkan satu 





realisasi dari ambisi yang 








bekerja dengan baik. 
Pertimbangan tersebut 
diterjemahkan kepada 




keunggulan dalam hal 
pengetahuan, kapabilitas 
dan kompetensi yang 
ingin dicapai di masa 
yang akan datang. 
Penerjemahannya ke 
dalam praktek melibatkan 
kelompok besar karyawan
Sumber: Mouritsen et al. (2005)
B.4   Asumsi tentang Indikator­indikator
Peran dan karakter indikator berbeda antara IC dan BSC. Seba-
gaimana diilustrasikan dalam table 5.4. Perbedaan tersebut terletak 
pada hubungan indikator sebagai penyebab versus pelengkap. Indika-
tor dianggap menarik karena mereka tidak berbicara untuk dirinya 
sendiri! Indikator BSC berbicara tentang hubungan sebab akibat, se-
bab indikator tersebut telah dimasukkan dalam sistem yang meliputi 
argumen sebab akibat yang diturunkan dari ambisi untuk membangun 
rantai nilai secara analitis. Namun demikian, bukan indikator-indikator 
yang mengklaim hubungan sebab akibat, hubungan ini dihasilkan dari 
desain aspirasi yang dibangun di seputar perusahaan yang divisuali-
sasikan sebagai kompilasi dari elemen yang harus dicocokkan secara 
bersama-sama dalam urutan yang koheren. Mirip dengan indikator IC 
yang diajukan oleh suara dari kompetensi manajemen, yang memobi-
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lisasi perhatian akan struktur kapabilitas.
Indikator-indikator tersebut tidak berbicara untuk dirinya sendi-
ri, tapi dijustifikasi oleh plot lainnya yang pada umumnya berkaitan 
dengan teori strategi. Karenaya, rasionalitas dari indikator bukan terle-
tak pada indikator tesebut namun hanya nampak dalam keterlibatan-
nya dalam framework (kerangka kerja), sebuah bahasa atau horizon, 
yang menunjukkan arti dan signifikansi dari indikator tersebut dalam 
arah tertentu.
Indikator BSC cenderung menunjukkan perusahaan sebagai 
sistem yang ”mechanical” yang disusun di seputar kompetitor dan 
konsumen dengan tujuan untuk memperkirakan hasil keuangan peru-
sahaan. Setiap individu dan unit organisasi diberi satu posisi melalui 
BSC korporasi dan menterjemahkannya ke dalam scorecards personal. 
Sementara IC, arti dan signifikansi dari indikator dibandingkan dengan 
”organic system” dimana indikator tersebut akan berperan dalam men-
cari dan menjustifikasi langkah perusahaan untuk menjadi organisasi 
yang lebih ’mampu”. Dalam hal ini, upaya pada elemen-elemen seper-
ti dedikasi, motivasi, karyawan, rutinitas yang berpengetahuan, relasi, 
dan sistem menunjukkan pengetahuan dan kompetensi organisasi.





sebab akibat antara 
indikator dalam keempat 
perspektif untuk mencapai 
”perkiraan” keuangan 
perusahaan di masa depan.
Mencari hubungan 
saling melengkapi antara 
sumberdaya pengetahuan 













yang koheren dari semua 
variabel keputusan yang 
relevan untuk digunakan 
dalam ”simulasi” 
Upaya untuk menciptakan 
”perilaku serius” terhadap 
pekerjaan organisasi yang 
memasangkan berbagai 
jenis kekayaan (manusia 
dan teknologi).
Sumber: Mouritsen et al. (2005)
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partemen Sekor Publik bersama FDASP. Buku dan diktat yang telah 
ditulis antara lain: ”Akuntansi Sektor Publik” (Diktat-Cahaya Press, 
2002); “Akuntansi Sektor Publik; Sebuah Pengantar” (UMM-Press, 
2004,2005,2008), “Auditing Sektor Publik; Sebuah Pengantar” (Bumi 
Aksara, 2009), dan “Intellectual Capital; Konsep dan Kajian Empiris” 
(Graha Ilmu, 2009).

